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 چکیذُ

ثيط ويفيت حؿبثطؾي ثط ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٞسف انّي ایٗ پػٚٞف، ثطضؾي تأ
 پصیط ٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ، ا٘ساظٜ ٔؤؾؿٝ حؿبثطؾي ٚ زٚضٜ تهسي ٚؾيّٝ ٔتغيطٞبي ٔكبٞسٜاؾت. ويفيت حؿبثطؾي ثٝ

قٛز ٚ ؾٙدف ٔتغيط ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ثب اؾتفبزٜ اظ ٔتغيطٞبي پبیساضي ؾٛز، ويفيت  ٌيطي ٔي حؿبثطؼ ا٘ساظٜ
ٔٙؾٛض وٕي وطزٖ ٔتغيط فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي قٛز. ثٝ ٌصاضاٖ ا٘دبْ ٔي اللاْ تقٟسي ٚ اضتجبط ؾٛز ثب ٚاوٙف ؾطٔبیٝ

ثط ٔجٙبي ضٚـ تدعیٝ ٚ تحّيُ  ثيٙي ؾٛز ٞط ؾٟٓٚ ذغبي پيفسٌي پطاوٙثبظزٜ ؾٟبْ، ٘طخ  ٞبي ٘يع ؾٝ ٔتغيط ٘ٛؾبٖ
قطوت پصیطفتٝ قسٜ زض  -ؾبَ 819اي ٔتكىُ اظ  ِفٝ انّي، زض ٘ؾط ٌطفتٝ قسٜ اؾت. ثطاي زؾتيبثي ثٝ ٞسف ٕ٘ٛ٘ٝؤٔ

٘تبیح  .ٞبي تطويجي ثطضؾي قسٜ اؾت ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ زازٜ 1394-1386 ٞبي ؾبَ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ عي
 پػٚٞف ٘كبٖ زاز افعایف ويفيت حؿبثطؾي ٔٙدط ثٝ ثٟجٛز ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ وبٞف فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي

حؿبثطؼ  ٞبيٌيطي ويفيت حؿبثطؾي، ٘ٛؿ ٌعاضـٜ قٛز. ٕٞچٙيٗ ٘تبیح پػٚٞف ٘كبٖ زاز اظ ٔيبٖ ٔقيبضٞبي ا٘ساظ ٔي
 اؾت. ٌيطي ويفيت حؿبثطؾي  تطي ثطاي ا٘ساظٜ ٔقيبض ٔٙبؾت

 ويفيت حؿبثطؾي، ويفيت اعلافبت حؿبثساضي، فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي  ّای کلیذی: ٍاصُ
JEL: G11, G12  
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 هقذهِ
 ،يبثي ثٝ ثبظزٜ ثيكتطٞؿتٙس وٝ ثتٛا٘س ثب تٛخٝ ثٝ زؾت ز٘جبَ اعلافبتيٌصاضاٖ ثٝ زض ثبظاض ٔبِي، ؾطٔبیٝ

 قٛ٘س ضٚ ٔيٌٝصاضاٖ ثب آٖ ضٚث ذغطاتي وٝ ؾطٔبیٝ ٞب اضائٝ وٙس. ثطذي اظٞبیي ضا ثب حسالُ ذغط ثٝ آٖ ٘كب٘ٝ
اظ عطیك  ٞب ٔرهٛنبً ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ احتٕبَ وٝ اعلافبت اضائٝ قسٜ تٛؾظ قطوت ،اظ یه عطف

ٞبي چكٍٕيط ثبقس، ٘بقي اظ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي  ٞبي ٔبِي ٕٔىٗ اؾت قبُٔ تحطیف نٛضت
ٞبي افكبي  ي شاتي وؿت ٚ وبض، ضٚیٝٞب ٙس ٚیػٌيٞبیي ٔب٘ ثب تٛخٝ ثٝ پسیسٜ ،اؾت ٚ اظ عطف زیٍط

ٌصاضاٖ ٚ ٔسیطاٖ ٘بقي اظ فسْ  قطوت، ٔحسٚزیت اعلافبت ٚ تضبز ٔٙبفـ ٔيبٖ ؾطٔبیٝ اعلافبت
غيطقفبف اعٕيٙبٖ اعلافبتي اؾت. ثب زض ٘ؾط ٌطفتٗ ٞط زٚ ٌطٜٚ اظ ذغطات ٘بقي اظ ويفيت پبیيٗ ٚ 

ٌصاضاٖ زض ثطاثط ایٗ ذغطات حٕبیت  اٖ اظ ؾطٔبیٝتٛ اَ ایٗ اؾت وٝ چٍٛ٘ٝ ٔيؤ، ؾاعلافبت ثٛزٖ
تٛا٘س ذغطاتي  وبضي اؾت وٝ ٔيؾبظٚزٞس، حؿبثطؾي ٔؿتمُ  قٛاٞس ٘كبٖ ٔي ،وطز. زض ایٗ ٚضقيت

زٞس،  زض حميمت قٛاٞس ٘كبٖ ٔي .قٛ٘س ضٚ ٔيٌٝصاضاٖ ثب آٖ ضٚث وٝ ؾطٔبیٝ ضا وبٞف یب ثطعطف وٙس
 اي ٔضبفف اضظـ افعٚزٜ إٞيت، وٙٙسٜ تحطیفبت ثبٚ وكف ٘ؾبضتي وبضؾبظٚفٙٛاٖ ثٝ ٔؿتمُ حؿبثطؾي
ٌعاضقٍطي ٔبِي ٚ وبٞف ويفيت اثعاض افعایف  ،ٔؿتمُ حؿبثطؾيقٛز  وٙس وٝ ثبفث ٔي ایدبز ٔي

(؛ أب ضؾيسٖ ثٝ ایٗ ٞسف ٔغّٛة 1389فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٔحؿٛة قٛز )وطزؾتب٘ي ٚ ضحيٕي، 
تٛا٘س ثٝ قىُ ٔثجت یب ٔٙفي  ٚاثؿتٝ ثٛزٜ ٚ ایٗ ذهٛنيبت ٔي ثٝ ذهٛنيبت حؿبثطؾي ؾبِيب٘ٝ وبٔلاً

 ٞبي ٞبي ؾبلا٘ٝ ثب ويفيت حؿبثطؾي ظیطا(؛ 2008، 1ثب ويفيت حؿبثطؾي زض اضتجبط ثبقس )چٕجطظ، ِٛ ٚ اِٗ
ٞبي پيكيٗ ثٝ ضاثغٝ ثيٗ ويفيت حؿبثطؾي ثب  قٛز. ثب ایٗ ٚخٛز، اٌط چٝ پػٚٞف ٔرتّفي ا٘دبْ ٔي

اثطاٞيٕي ٚ  ،فٙٛاٖ ٔثبَوٙٙس )ثٝ يٙبٖ اعلافبتي اقبضٜ ٔيساضي ٚ فسْ اعٕويفيت اعلافبت حؿبث
اغّت اظ یه ٚیػٌي ثطاي  ،(؛ ِٚي زض ایٗ ٔغبِقبت1392ظازٜ،  ؛ ليغبؾي، اؾتب، حبخي1387ؾيسي، 

٘كبٖ زازٖ ایٗ ضاثغٝ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت، زض حبِي وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٔبٞيت ٘بٔكٟٛز ٚ چٙس ثقسي 
بثطؾي، ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي، ایٗ ٔتغيطٞب ٔتغيطٞبي ويفيت حؿ

تٛا٘س ٔتفبٚت ثبقس ٚ  ٞب ثب یىسیٍط ٔيٞبي ٔرتّفي ٞؿتٙس وٝ اضتجبط ٞط یه اظ آٖ زاضاي ٚیػٌي
ٞبي ٘بلهي  تدعیٝ ٚ تحّيُقٛز وٝ  ٞب ٔٛخت ٔياؾتفبزٜ اظ یه ٚیػٌي ثطاي ؾٙدف ٚ اضظیبثي آٖ

تلاـ قسٜ ثب اؾتفبزٜ  ،زض ایٗ پػٚٞف ،ضٚاِكقبؿ لطاض ٌيطز؛ اظ ایٗ پػٚٞف تحتي اضائٝ قٛز ٚ ضٚای
پصیط ثيكتطي اظ ويفيت حؿبثطؾي، ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ  ٔقيبضٞبي ٔكبٞسٜ

ٞبي ظیط پبؾد  ٚ ثٝ پطؾف زاضاي پكتٛا٘ٝ ٘ؾطي ٘يع ثبقٙستطي اضائٝ قٛز  ٔقيبض خبٔـوٝ اعلافبتي 
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بثطؾي ثط ٌصاضز. آیب ويفيت حؿ ثيط ٔيتأ یب ويفيت حؿبثطؾي ثط ويفيت اعلافبت حؿبثساضيزازٜ قٛز. آ
 ٌصاضز.  ثيط ٔيفسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي تأ

 

 هباًی ًظزی پضٍّؼ
 کیفیت حغابزعی 

 ٚالقي حؿبثطؾي ويفيت ا٘س وطزٜ تلاـ ٞب وٙٙسٜاي ٚ تٙؾيٓ حطفٝ ٟ٘بزٞبي زا٘كٍبٞيبٖ، اظ تقسازي
ؿبثطؾي ٚخٛز ٘ساضز )فسضاؾيٖٛ ضٚقٙي اظ ويفيت ح یب خٟب٘ي تقطیف ٞٙٛظ ٞيچ أب ضا تقطیف وٙٙس؛

قٛز،  وٝ ثيكتط ثٝ آٖ تٛخٝ ٔي حؿبثطؾي تطیٗ تقطیف اظ ويفيت . ٔقَٕٛ(2011، 1حؿبثساضٖ إِّّيثيٗ
حؿبثطؾي ضا ؾٙدف ٚ اضظیبثي  آ٘دّٛ ويفيت زي حؿبثطؾي اؾت. ( اظ ويفيت1981) 2آ٘دّٛ تقطیف زي

 إٞيت ٚ ٌعاضقٍطي تحطیفبت وكف قسٜ تقطیف وطزٜ حؿبثطؼ زض وكف تحطیفبت ثب  اظ تٛا٘بیيثبظاض 
 وٙٙسٜؾبظٚوبض وكففٙٛاٖ حؿبثطؼ ثٝ( اظ ويفيت حؿبثطؾي، 1981آ٘دّٛ ) اؾت. ثب تٛخٝ ثٝ تقطیف زي

ٞبي انّي  ٞب ٚ ٍ٘طا٘ي تٛا٘س زغسغٝ ثرف ٔيزٞٙسٜ ذسٔبت اعٕيٙبٖإٞيت ٚ اضائٝ تحطیفبت ثب
عطف وٙس. ثٝ ثيب٘ي ضا وبٞف یب ثطٌعاضقٍطي ٔبِي زض ٔٛاخٟٝ ثب ذغطات ٘بقي اظ  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝ

تٛا٘س آثبض ٘بٔغّٛة ٘بقي اظ زٚ ٌطٜٚ فٕسٜ اظ ذغطات ٌعاضقٍطي  زیٍط، ويفيت حؿبثطؾي ٔؿتمُ ٔي
 ٔبِي؛ یقٙي ويفيت پبیيٗ ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبت ضا ضليك وٙس.  

 

 کیفیت اطلاػات حغابذاری  ثیز کیفیت حغابزعی بزتأ
ثيط تٛا٘س تأ ت وٝ ٔيٌصاضاٖ اؾ اظ ٔٙبثـ ٟٔٓ اعلافبتي ثطاي ؾطٔبیٝ ،اعلافبت حؿبثساضي ثب ويفيت
 (. ويفيت اعلافبت حؿبثساضي2008ٌصاضاٖ زاقتٝ ثبقس )یبً٘ ٚ غیبً٘،  ٟٕٔي ثط تهٕيٕبت ثٟيٙٝ ؾطٔبیٝ

 يإِّّ ثيٗ ٞبياؾتب٘ساضزحبوي اظ ایٗ اؾت وٝ اعلافبت ثطاؾبؼ انَٛ وّي پصیطفتٝ قسٜ ٘ؾيط  ٔقٕٛلاً
 زض حؿبثساضي تِٛيس قسٜ اؾت. 
 ٞبي بِي، ثؿتٍي ثٝ زضؾتي ٚ نحت فُِٕ ٞط یه اظ حّمٝعاضقٍطي ٔزؾتيبثي ثٝ ويفيت ثبلاي ٌ

ٞبي ایٗ ظ٘ديط اؾت، تأثيط  بِي زاضز ٚ حؿبثطؾي ٔؿتمُ وٝ یىي اظ حّمٝظ٘ديط٠ فطضٝ ٌعاضقٍطي ٔ
(. حؿبثطؾي 1395)حيسضي، لبزضي ٚ ضؾِٛي،  بِي زاضزاي زض حفؼ ٚ تمٛیت ويفيت ٌعاضقٍطي ٔ فٕسٜ

وٝ ثٝ اثلاك اِٚيٝ اعلافبت ٔبِي اظ ٚاحس ٞس ز ایٗ فُٕ ضا ا٘دبْ ٔيي  ا اظ عطیك اضظـ افعٚزٜ ٔؿتمُ
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افعٚزٜ حؿبثطؾي تغييطي زض پبیٝ ٚ اؾبؼ . اضظـ وٙس ٙقفبٖ ثطٖٚ ؾبظٔب٘ي اضبفٝ ٔيٌعاضقٍط ثٝ شی
آٚضز؛ ثّىٝ آ٘چٝ  ٚخٛز ٕ٘يوٙٙسٌبٖ اعلافبت ثٝ ٙسٌبٖ ٚ تٟيٝوٙ فطایٙس ٌعاضقٍطي ٚ اضتجبط ثيٗ اؾتفبزٜ

 (.1394افعایس، ٔطثٛط ثٝ ويفيت اعلافبت ٌعاضـ قسٜ اؾت )٘يىرٛاٜ آظاز،  ثٝ فطایٙس ٌعاضقٍطي ٔبِي ٔي
تٛا٘س  طیك زٚ ثقس وٙتطِي ٚ افتجبض ثركي حؿبثطؼ ٔؿتمُ ٔياضظـ افعٚزٜ ذسٔت حؿبثطؾي اظ ع

 فٙٛاٖ فبّٔي ٔؿتمُ ثط ويفيتصاضز. اظ ثقس وٙتطِي، حؿبثطؾي ثٝثط ويفيت اعلافبت حؿبثساضي تأثيط ثٍ
زٞس: اَٚ، ثطضؾي ٔؿتمُ  اعلافبت حؿبثساضي ٘ؾبضت زاضز ٚ زٚ زِيُ ضا ثطاي ایٗ ٔٛضٛؿ قطح ٔي

 وٙٙسٜثبیس ٔٙقىؽ حؿبثساضي ثب ٔقيبضٞبي اظ پيف تقييٗ قسٜ وٝ ایٗ ٔقيبضٞب لبفستبًٔيعاٖ تغبثك اعلافبت 
تِٛيس  ثطايوٙٙسٌبٖ  وٙٙسٌبٖ اعلافبت ثبقس. زْٚ، ایدبز اٍ٘يعٜ ثطاي تٟيٝ ٘يبظ ٚ ذٛاؾتٝ اؾتفبزٜ

اض زا٘س وٝ ٔٛضز حؿبثطؾي لط وٙٙسٜ ٔي اعلافبت زض چبضچٛة ٔقيبضٞبي اظ پيف تقييٗ قسٜ؛ ظیطا تٟيٝ
افعایس ٚ ٔٙدط ثٝ حهَٛ اعٕيٙبٖ  ذٛاٞس ٌطفت. اظ ثقس افتجبض ثركي، حؿبثطؾي ثط افتجبض اعلافبت ٔي

وٙٙسٌبٖ  قٛز؛ ظیطا اؾتفبزٜ ثيكتط اظ ويفيت اعلافبت اضائٝ قسٜ تٛؾظ ٔسیطیت ثٝ ثبظاض ؾطٔبیٝ ٔي
فث ثٟجٛز ويفيت ٍفتٝ ثط فطایٙس ٌعاضقٍطي حبوٓ ٚ ثبٙس ٔغٕئٗ ثبقٙس، فٛأُ وٙتطِي پيكتٛا٘ ٔي

تٛا٘ٙس ثب ضطیت اعٕيٙبٖ ثيكتطي اظ اعلافبت  وٙٙسٌبٖ ٔي اعلافبت قسٜ اؾت؛ زض ٘تيدٝ اؾتفبزٜ
ٞبي ٟ٘فتٝ  ٞب ثٝ قىٛفبیي وبُٔ اضظـوٙٙسٌبٖ ثٝ اعلافبت ٚ اؾتفبزٜ آٖ اؾتفبزٜ وٙٙس. افتٕبز اؾتفبزٜ

ٙتطِي ٚ افتجبض ثركي حؿبثطؼ قٛز. ثب زض ٘ؾط ٌطفتٗ ٞط زٚ ثقس و زض اعلافبت حؿبثساضي ٔٙدط ٔي
وٙس وٝ آٖ ضا ثٝ اثعاضي  اي ٔضبفف ایدبز ٔي تٛاٖ ثيبٖ وطز وٝ حؿبثطؾي اضظـ افعٚزٜ ٔؿتمُ ٔي

وٙس ٚ ٞط ا٘ساظٜ ويفيت ذسٔبت  وبضآٔس ثبقس زض ٔؿيط ثٟجٛز ويفيت ٌعاضقٍطي ٔبِي تجسیُ ٔي
 (.1394یبثس )٘يىرٛاٜ آظاز،  حؿبثطؾي ثيكتط ثبقس، ذغطات ٘بقي اظ ٌعاقٍطي ٔبِي ٘يع وبٞف ٔي

 

 ثیز کیفیت حغابزعی بز ػذم اطویٌاى اطلاػاتیأت
ٔقٙبي اثٟبْ پيطأٖٛ اضظـ عٛلا٘ي زض ازثيبت ٔبِي زاضز ٚ ثٝاي  فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ؾبثمٝ

اظ  غبِجبً ،(. فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي1392ظازٜ،  ظازٜ ٚ فطج فطز، فسَ ثٙيبزي قطوت اؾت )ٔطازظازٜ
ثيٙي ٘جٛزٖ  قطوت، لبثُ پيف ٞبي افكبي اعلافبت ي شاتي وؿت ٚ وبض، ضٚیٝٞب ٔٙبثقي ٔب٘ٙس ٚیػٌي

 قٛز. ٌصاضاٖ ٚ ٔسیطاٖ ٘بقي ٔي ضٚیسازٞب، ٔحسٚزیت اعلافبت ٚ تضبز ٔٙبفـ ٔيبٖ ؾطٔبیٝ
ثٝ  ٌصاضاٖ ؾطٔبیٝاعلافبت ایٗ اؾت وٝ ٕٔىٗ اؾت ثط تٕبیُ  فسْ اعٕيٙبٖاظ ٘تبیح التهبزي 

ٞب  لضبٚت . ثسیٗ تطتيت وٝ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي فٕٛٔبًؾٟبْ قطوت تأثيط ثٍصاضزٚ فطٚـ طیس ذ
قٛ٘سٌي وٕتط ؾٟبْ قطوت زٞس ٚ ٔٙدط ثٝ ٘مس ٞبي ٘مسي ضا تحت تأثيط لطاض ٔي زض ٔٛضز خطیبٖ
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ٚ زض ٘تيدٝ ثبفث افعایف ٞعیٙٝ ؾطٔبیٝ قٛ٘سٌي ثبفث افعایف ضیؿه ٘مس ٘مسقٛ٘سٌي وٕتطقٛز.  ٔي
أىبٖ وكف ليٕت ؾٟبْ ضا زِيُ ضیؿه اعلافبتي ز؛ ِصا افعایف ٞعیٙٝ ؾطٔبیٝ ثٝقٛ ٔيت طوق

، 1س )خيبً٘، حجيت ٚ غٚاتبزیٛزٞ ٔيوبٞف زازٜ ٚ زض ٘تيدٝ اثٟبْ ٔطتجظ ثب ليٕت ؾٟٓ ضا افعایف 
 (.1390؛ حدبظي، ليغبؾي ٚ وطیٕي، 2005

زض وبٞف تٛا٘س ٘مف ٟٕٔي قطوت ٔيفٙٛاٖ ثركي اظ ٘ؾبْ ضاٞجطي حؿبثطؾي ثٝ زض ایٗ ضاؾتب،
حؿبثطؾي ثطاي وبٞف ضیؿه اعلافبتي ثٝ ایٗ نٛضت اؾت  ؾبظٚوبضس. زاقتٝ ثبقضیؿه اعلافبتي 

اظ عطیك تمٛیت ٘ؾبْ إٞيت،  وٙٙسٜ تحطیفبت ثبؾبظٚوبض ٘ؾبضتي ٚ وكففٙٛاٖ حؿبثطؾي ثٝوٝ 
ضا افعایف زٞس. افعایف ويفيت ٖ ٌصاضا ويفيت اعلافبت زض زؾتطؼ ؾطٔبیٝتٛا٘س  ٔيضاٞجطي قطوتي 

 ٞبي ٘مسي ضا وبٞف ٚ ٔٙدط ثٝ وبٞف فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي اعلافبت، ضیؿه اعلافبتي زض ٔٛضز خطیبٖ
 (.1389قٛز )وطزؾتب٘ي ٚ ضحيٕي،  ٔي

تٛا٘س فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي  ثطاي ثطضؾي ثطاي ایٗ ٔٛضٛؿ وٝ حؿبثطؾي چٍٛ٘ٝ ٔي ،عٛض وّيثٝ
قطح شیُ تٛاٖ ثٝ ٞب ضا ٔيزِيُ ٚخٛز زاضز وٝ ثطذي اظ آٖ قطوت ضا وبٞف زٞس، چٙس زض اضتجبط ثب

 تٛا٘س ٔي حؿبثطؾبٖ ٔؿتمُؾي اضائٝ قسٜ تٛؾظ ويفيت ذسٔبت حؿبثطثطقٕطز. زِيُ اَٚ ایٗ اؾت وٝ 
 ٍٙيپصیطي خطیبٖ ٘مسی  خطیبٖ ٘مسیٍٙي زض آیٙسٜ یب ضیؿه  قبُٔ اعلافبتي ثبقس وٝ ثط ضٚي ثطآٚضز ا٘ساظٜ

 ساقتٗ اعلافبتٞبي ٔسیطیت ثطاي پٟٙبٖ ٍٟ٘ فطنت وٝ حؿبثطؾيیٙسٜ تأثيط ثٍصاضز. زِيُ زْٚ ایٗزض آ
ٞبیي وٝ ایدبز  وٝ حؿبثطؼ ٔؿتمُ ثب ٔحسٚزیتزٞس. زِيُ ؾْٛ ایٗ ضا وبٞف ٔي ساضاٖاظ ؾٟبٔ

ٞبي ٔبِي ٟ٘بیي  نٛضتثيط ثٍصاضز ٚ ٞبي حؿبثساضي تٛؾظ ٔسیطیت تأ ضٚیٝتٛا٘س ثط ا٘تربة  وٙس ٔي ٔي
تٛا٘س  حؿبثطؾي زض لبِت یه ٌعاضـ ٔي ضا تحت تبثيط لطاض زٞس. زِيُ چٟبضْ ایٗ اؾت وٝ ٌعاضـ

 (.2012، 2قبُٔ اعلافبت لبثُ تٛخٟي زض ٔٛضز تساْٚ ٚ ازأٝ فقبِيت قطوت ثبقس )ایتٛ٘ٗ
قٛز، فسْ  ٔي يويفيت ٌعاضقٍطي ٔبِحؿبثطؾي ثب ويفيت ثبلاتط وٝ ٔٙدط ثٝ افعایف  ثٙبثطایٗ،

تٛاٖ حؿبثطؾي ثب  زٞس؛ ِصا ٔي ضا وبٞف ٔيقطوت زض ثبظاض ؾطٔبیٝ  زض اضتجبط ثباعلافبتي  اعٕيٙبٖ
 ٚؾيّٝ ثتٛاٖ قست ٔؿئّٝ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ضا وبٞف زاز.ضا اثعاضي وبضآٔس زا٘ؿت وٝ ثساٖ تط ويفيت
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 پیؾیٌِ پضٍّؼ
ثط ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ فسْ  حؿبثطؾي ثيط ويفيتزض اضتجبط ثب تأ ٞبي پيكيٗ پػٚٞف

ا٘س تب ويفيت حؿبثطؾي ضا اظ عطیك ٔقيبضٞبیي ٔب٘ٙس پبیساضي ؾٛز،  اعٕيٙبٖ اعلافبتي تلاـ وطزٜ
 ويفيت اللاْ تقٟسي ٚ ضطیت ٚاوٙف ؾٛز ثٝ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ اظ عطیك ٔقيبضٞبیي ٔب٘ٙس

 غبِت ي قسٜ ؾٛز ثٝ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي پيٛ٘س زٞٙس.ثيٙ تغييطپصیطي ثبظزٜ، پطاوٙسٌي ٚ ذغبي پيف
فٙٛاٖ ٔقيبضٞبیي ثطاي ي، ا٘ساظٜ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثٝحؿبثطؾ ٞبيٞب وٝ اظ ٌعاضـ ایٗ پػٚٞف

ا٘س ثط ایٗ ثبٚض٘س وٝ حؿبثطؾي ثطاي ٌعاضقٍطي ٔبِي اضظـ افعٚزٜ ٜ   ويفيت حؿبثطؾي اؾتفبزٜ وطز
اعلافبت حؿبثساضي ٚ وبٞف ويفيت ذسٔت حؿبثطؾي ٔٙدط ثٝ ثٟجٛز وٙس ٚ ويفيت ثبلاتط  ایدبز ٔي

ٌٛیي ثبظاض ثٝ  ( پبؾد1992) 1قٛز. ٔغبثك ثب زیسٌبٜ فٛق، چٛي ٚ ختط فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٔي
 افلاْ ؾٛز پؽ اظ نسٚض ٌعاضـ حؿبثطؼ ضا ٔٛضز ثطضؾي لطاض زازٜ ٚ ٘كبٖ زاز٘س ٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ

قست ثٝ ایٗ ٌصاضاٖ ثٝ ؛ اٌط چٝ ٚاوٙف ؾطٔبیٝتٛا٘س زض ضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز تغييط ایدبز وٙس ٔي
ثؿتٍي زاضز وٝ ٘ٛؿ ٌعاضـ حؿبثطؼ حبٚي اعلافبت خسیس ثبقس، ٘ٝ اعلافبتي وٝ زض حبَ حبضط زض 

 ٞبي ٘مسیٍٙي ( ثطاي اضظیبثي اثطٌصاضي ويفيت حؿبثطؾي ثط ضٚي خطیب1998ٖ) 2زؾتطؾٙس. فبضلط ٚ ٚیّىيٙع
 ٘ٛؾب٘بت زض تغييط ٚ ؾيؿتٕبتيه زض آیٙسٜ ٚ اضبفٝ قسٖ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ثٝ ثبظاض ؾٟبْ اظ ضیؿه

ٛاٖ ٔقيبضي ثطاي ويفيت حؿبثطؾي فٙٚ ٘كبٖ زاز٘س ٌعاضقبت حؿبثطؾي ثٝثبظزٜ ؾٟبْ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز٘س 
( ثٝ ایٗ ٘تيدٝ ضؾيس٘س 2007) 3ٙيثيط ٔقٙبزاضي ثط ضٚي فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي زاضز. ثطٚؼ، ثٗ ٚ تتأ

وٝ اظ ٔيبٖ ٔقيبضٞبي فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي، پطاوٙسٌي ؾٛز ثب ويفيت حؿبثطؾي ضاثغٝ ٔقىٛؼ ٚ 
 ( زض ٔسَ ٘ؾطي2014) 4ثيٙي ؾٛز ثب ويفيت حؿبثطؾي ضاثغٝ ٔؿتميٓ زاضز. زیٛ ٚ غٚ نحت ٚ زلت پيف

فٙٛاٖ كبٖ زاز٘س ضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز )ثٝذٛز ٚاوٙف ثبظاض ثٝ ويفيت حؿبثطؾي ضا ثطضؾي وطز٘س ٚ ٘
 ؾؿبتٞب تٛؾظ ٔؤٞبي ٔبِي آٖ ٞبیي وٝ نٛضت ٔقيبضي ثطاي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي( ثطاي قطوت

 ؾؿبتٞب تٛؾظ ٔؤٞبي ٔبِي آٖ ٞبیي وٝ نٛضت حؿبثطؾي قسٜ ٘ؿجت ثٝ قطوت إِّّيثيٗ حؿبثطؾي
ثٝ ثطضؾي اضتجبط  (2014) 5زٚ ٚ اؾپبزیؽثعضٌتط اؾت. تؿيپٛضي  ،حؿبثطؾي وٛچىتط حؿبثطؾي قسٜ

ٚؾيّٝ اللاْ تقٟسي ٝوٝ ث پطزاذتٙسويفيت اعلافبت حؿبثساضي حؿبثطؼ ٚ  ٔكطٚطثيٗ اؽٟبض٘ؾط 
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 ،حؿبثطؼ ضا ثٝ زٚ ٌطٜٚ ٔكطٚطاؽٟبض٘ؾط  ٞبآٖزض ایٗ پػٚٞف . وطزٜ ثٛز٘سٌيطي  اذتيبضي ا٘ساظٜ
. وطز٘ستمؿيٓ  اؽٟبض٘ؾط ٔكطٚط ثٝ زلایُ زیٍط تساْٚ فقبِيت ٚ اؽٟبض٘ؾط ٔكطٚط زض ٚضقيت اثٟبْ زض

حؿبثطؼ اضتجبعي ثب اللاْ تقٟسي اذتيبضي ٔكطٚط وٝ اؽٟبض٘ؾط  ثٛزثيبٍ٘ط آٖ ٞب آٖ پػٚٞف٘تبیح 
ؾؿٝ حؿبثطؾي ٚ اللاْ ( ٘كبٖ زاز ثيٗ ٘ٛؿ ٔؤ2015) 1. ٘تبیح پػٚٞف غیبً٘، حجيت ٚ غٚاضتبزیٛ٘ساضز

ؾؿبت حؿبثطؾي ثعضي زض ٞب ٔؤٞبي آٖ ضاثغٝ ٔقٙبزاضي ٚخٛز زاضز. ٔغبثك ثب یبفتٝ ،تقٟسي اذتيبضي
ثطتط ٚ وبضآتط ٞؿتٙس. ٞط چٙس ایٗ یبفتٝ ثب ایٗ ٛا٘بیي ٔكتطي ثطاي زؾتىبضي ؾٛز ٔؤٔحسٚز وطزٖ ت
 ؾؿبتؤويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٔكتطیبٖ ٔ وٝ ويفيت ؾٛز ٚ تّٛیحبً٘يع ؾبظٌبض اؾت تهٛض فٕٛٔي 

 ٔثبَ فٙٛاٖثٝ ٔتفبٚت اؾت؛ ٔٛضٛؿ ایٗ زضذهٛل تدطثي أب ٘تبیح اؾت. حؿبثطؾي ثعضٌتط، ثبلاتط
ؾؿٝ حؿبثطؾي ٚ س وٝ ٞيچ اضتجبط ضٚقٙي ثيٗ ٘ٛؿ ٔؤ( زضیبفت2011ٙ) 2لاض٘ؽ، ٔيٙٛتي ٔعا ٚ غاً٘

 ضز. ًِٛ٘،ٌيطي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚخٛز ٘سا فٙٛاٖ ٔقيبضي ثطاي ا٘ساظٜويفيت اللاْ تقٟسي ثٝ
 فٙٛاٖ ٔقيبضي اظ ويفيت اعلافبتٌيطي ويفيت اللاْ تقٟسي ثٝ ٘ساظٜ( ثطاي ا2017) 3ؾطیٙيسي ٚ اوؿبي

 حؿبثساضي، اظ زٚ ٔقيبض لسض ٔغّك پؿٕب٘سٞبي ثطآٚضزي ٔسَ خٛ٘ع ٚ ا٘حطاف ٔقيبض پؿٕب٘سٞبي ثطآٚضزي
ضاثغٝ  ،ٔسَ فطا٘ؿيؽ اؾتفبزٜ وطز٘س ٚ ٘كبٖ زاز٘س، ثيٗ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٚ ويفيت اللاْ تقٟسي

( زضیبفتٙس ثيٗ ويفيت حؿبثطؾي ٚ 2017) 4ٔٙفي ٔقٙبزاضي ٚخٛز زاضز. آؾتبٔي، ضٚؾٕيٗ ٚ ٞبضتبزیٛ
 ٞبي زاز قطوت ٘كبٖ ٔيٛض ضٕٙي عٞب ثٝٞبي آٖ اي ٔقٙبزاض ٚخٛز زاضز. یبفتٝ ضاثغٝ ،اللاْ تقٟسي اذتيبضي

تطي ٞؿتٙس ٚ اظ ويفيت ؾٛز ٚ زي پبیيٗويفيت حؿبثطؾي ثبلاتط، زاضاي اللاْ تقٟسي غيطفب زاضاي
غيطٞبي ( زضیبفتٙس اظ ٔيبٖ ٔت1387ي ثطذٛضزاض ٞؿتٙس. اثطاٞيٕي وطزِط ٚ ؾيسي ) اعلافبت ثبلاتط

ضاثغٝ ٔقٙبزاضي زاضز ٚ ٘ٛؿ ؾؿٝ حؿبثطؾي ثب اللاْ تقٟسي اذتيبضي ويفيت حؿبثطؾي تٟٙب ٘ٛؿ ٔؤ
( عي 1392اي ثب اللاْ تقٟسي اذتيبضي ٘ساضز. ليغبؾي، اؾتب ٚ حبخي ظازٜ ) اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ ضاثغٝ

 پػٚٞكي ثٝ ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي پطزاذتٙس ٚ ٘كبٖ زاز٘س
 اثغٝ ٔقٙبزاضي ٚخٛز ٘ساضز؛ أب ثيٗ ٔتغيطٞبيثيٗ ٔتغيط تغييطپصیطي ثبظزٜ ؾٟبْ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ض

ضاثغٝ ٔقىٛؼ ٚ ٔقٙبزاضي  ،ثيٙي ؾٛز ٞط ؾٟٓ ثب زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ پطاوٙسٌي ٚ ذغبي پيف
ٌيطي وطز٘س افعایف زٚضٜ تهسي حؿبثطؾي، فسْ اعٕيٙبٖ  ٞب ٘تيدٝ ٞب اظ ایٗ یبفتٝٚخٛز زاضز. آٖ

 زٞس. حيسضي، لبزضي ٚ ضؾِٛي تدبضي ضا وبٞف ٔياعلافبتي ٘ؿجت ثٝ اعلافبت اضائٝ قسٜ تٛؾظ ٚاحس 
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 قسٜ ، لبثّيت افتٕبز ٚ زأٙٝ اعلافبت افكبحؿبثطؾيثبلاي ويفيت ( ثٝ ایٗ ٘تيدٝ ضؾيس٘س 1395)
قٛز  زٞس ٚ اظ عطیك افعایف قفبفيت ٔحيظ اعلافبتي ٚاحس تدبضي ٔٛخت ٔي قطوت ضا افعایف ٔي

 عّجب٘ٝ وبٞف پيسا وٙس. ٞعیٙٝ ا٘تربة ٘بؾبظٌبض ٚ ٞعیٙٝ السأبت فطنت

 

 ّای پضٍّؼ فزضیِ
 نٛضت ظیط تسٚیٗ قسٜ اؾت.ٞبي پػٚٞف ثٝٝ ثط ٔجٙبي ؾؤالات ٚ ٔجب٘ي ٘ؾطي، فطضي

 ٌصاضز. ثيط ٔيطؾي ثط ويفيت اعلافبت حؿبثساضي تأحؿبثويفيت  فزضیِ اٍل:
 ٌصاضز. ثيط ٔيبثطؾي ثط فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي تأويفيت حؿ زضیِ دٍم:ف

 

 ؽٌاعی پضٍّؼ رٍػ
ٞب اظ تحّيُ ضٌطؾيٖٛ ٔجتٙي ثط  پػٚٞف حبضط اظ ٘ٛؿ تٛنيفي اؾت وٝ زض آٖ ثطاي آظٖٔٛ فطضيٝ

ٞبي پصیطفتٝ قسٜ زض  آٔبضي پػٚٞف حبضط قبُٔ قطوتٞبي تطويجي اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ٕ٘ٛ٘ٝ  زازٜ
 زض 1386 ؾبَ ٔبٜ اؾفٙس پبیبٖ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ اؾت وٝ وّيٝ قطایظ شیُ ضا زاضا ثبقٙس. تب

زِيُ ٔبٞيت بٖ اؾفٙسٔبٜ ثبقس؛ ثٝٔٙتٟي ثٝ پبی  ثٟبزاض تٟطاٖ پصیطفتٝ قسٜ ٚ ؾبَ ٔبِي آٖ اٚضاق ثٛضؼ
ٞب  ٞب ٘جبقٙس؛ اعلافبت ٔبِي ٔٛضز ٘يبظ قطوت ٌصاضي ٚ ثب٘ه ٔبِي، ؾطٔبیٝٞبي  ؾؿٝٔتفبٚت خعء ٔؤ

قطوت اظ خبٔقٝ  91آٚضي، تقساز  ضٚ پؽ اظ خٕـزض زؾتطؼ ثبقس؛ اظ ایٗ 1394تب  1386ٞبي  عي ؾبَ
 ثط ٌطفت.   قطوت ضا زض -ؾبَ 819 ؾبَ ٔٛضز ثطضؾي خٕقبً 9ا٘س وٝ زض عي  ٔٛضز ٘ؾط ثبلي ٔب٘سٜ

 

 ای پضٍّؼهذل ٍ هتغیزّ
   قٛز. ٞبي ظیط اؾتفبزٜ ٔي ٔٙؾٛض آظٖٔٛ فطضيٝ اَٚ پػٚٞف اظ ٔسَثٝ
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  DBٌعاضـ حؿبثطؼ، ٘ٛؿ  DUويفيت حؿبثطؾي اؾت وٝ قبُٔ ؾٝ ٔتغيط AUQ وٝ زض آٖ 
ويفيت اللاْ  AQپبیساضي ؾٛز،  Persistentزٚضٜ تهسي حؿبثطؼ اؾت.   DTا٘ساظٜ حؿبثطؼ ٚ 

٘يع ٔدٕٛفٝ ٔتغيطٞبي وٙتطِي قبُٔ ا٘ساظٜ  Controlضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز اؾت.  ERCتقٟسي، 
 ٞب اؾت.  ٞب ٚ ٘طخ ثبظزٜ زاضایي قطوت، اٞطْ ٔبِي، ضقس زاضایي

 قٛز: قطح ظیط اؾتفبزٜ ٔي( ث4ٝٞف اظ ٔسَ قٕبضٜ )ٔٙؾٛض آظٖٔٛ فطضيٝ زْٚ پػٚثٝ
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 ٌعاضـ ٘ٛؿ  DUويفيت حؿبثطؾي اؾت وٝ ٔكبثٝ فطضيٝ اَٚ اظ ؾٝ ٔتغيط AUQوٝ زض آٖ 

اعٕيٙبٖ فسْ  Fزٚضٜ تهسي حؿبثطؼ تكىيُ قسٜ اؾت.   DTا٘ساظٜ حؿبثطؼ ٚ  DBحؿبثطؼ ٚ
ٞب  ٔدٕٛفٝ ٔتغيطٞبي وٙتطِي قبُٔ ا٘ساظٜ قطوت، اٞطْ ٔبِي، ضقس زاضایي Controlاعلافبتي اؾت. 

 ٞب اؾت.  ٚ ٘طخ ثبظزٜ زاضایي

 

 هتغیز ٍابغتِ
 ٔتغيطٞبي ٚاثؿتٝ زض ایٗ پػٚٞف ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي اؾت.

 

 کیفیت اطلاػات حغابذاری
ي زض ثيبٖ اعلافبت وٝ ٌعاضقٍطي ٔبِ قٛز تقطیف ٔي فٙٛاٖ زلتيحؿبثساضي ثٝويفيت اعلافبت 

(. ثب تٛخٝ ثٝ 1390 )ثمفي، ثِٛٛ ٚ ٔحٕسیبٖ،وٙس  ٌصاضاٖ اضائٝ ٔي ٔٙؾٛض آٌبٞي ؾطٔبیٝحؿبثساضي ٚ ثٝ
ٚ  وٙٙسٌبٖ اؾتفبزٜعٛض ٔؿتميٓ ٚ یب غيطٔؿتميٓ اظ ثساضي ثٝایٗ تقطیف ٔقيبضٞبي اضظیبثي ويفيت اعلافبت حؿب

وٙٙسٌبٖ ٚ ٔٛاضز اؾتفبزٜ  ٌيطز؛ ثٙبثطایٗ ثسٖٚ قٙبؾبیي اؾتفبزٜ ٔٛاضز اؾتفبزٜ اعلافبت ؾطچكٕٝ ٔي
َ قٙبؾبیي ٔقيبضٞبي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٕٔىٗ ٘رٛاٞس ثٛز )٘يىرٛاٜ آظاز،  اعلافبت زض ٔطحّٝ اٚ

اي اضظیبثي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي (. پػٚٞكٍطاٖ زض ٔغبِقبت ذٛز اظ ٔقيبضٞبي ٔتفبٚتي ثط1394
( اظ زٚ ٔقيبض پبیساضي ؾٛز ٚ ضطیت ٚاوٙف ثٝ 2016) 1ا٘س وٝ زض ایٗ ثيٗ زیٙح، ِي ٚ ِيٜٛ  اؾتفبزٜ وطز

 ( اظ ٔقيبض ويفيت اللا1390ْ) ( ٚ ثمفي، ثِٛٛ ٚ ٔحٕسیب2005ٖ)2ؾٛز؛ فطا٘ؿيؽ، لافٙس، اِؿبٖ ٚ اؾچپط
                                                           
1
 Deng, Li & Liao 

2
 Francis, La Fond, Olsson  & Schipper 
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 ا٘س. فّت تٙٛؿ زض ٔقيبضٞبي ؾٙدفٜ  اعلافبت حؿبثساضي اؾتفبزٜ وطزٌيطي ويفيت  تقٟسي ثطاي ا٘ساظٜ
فٙٛاٖ ٟٕٔتطیٗ ٞبي تٛاٖ اعلافبتي ؾٛز ثٝ ت حؿبثساضي، فسْ تٛافك زض ٔٛضز ٚیػٌيويفيت اعلافب

(. زض ایٗ 1393 )اثٙي فكطي، ٔدتٟسظازٜ ٚ حدبظي، ٌصاضاٖ اؾت لّٓ اعلافبتي ٔٛضز تٛخٝ ؾطٔبیٝ
ي ٔتغيط ويفيت اعلافبت حؿبثساضي اظ زٚ قبذم ثطٌطفتٝ اظ ٌعاضقٍطي ؾٛز ٌيط پػٚٞف ثطاي ا٘ساظٜ

ٌصاضاٖ  )پبیساضي ؾٛز ٚ ويفيت اللاْ تقٟسي( ٚ یه قبذم ثطٌطفتٝ اظ ثبظاض ؾطٔبیٝ )ٚاوٙف ؾطٔبیٝ
 قٛ٘س. ي ويفيت ؾٛز ٘يع قٙبذتٝ ٔيفٙٛاٖ ٔقيبضٞبقسٜ اؾت وٝ ثٝاؾتفبزٜ ثٝ ؾٛز( 

 

 پایذاری عَد
ٌيطي ويفيت اعلافبت  فٙٛاٖ اِٚيٗ ٔقيبض ثطاي ا٘ساظٜاظ پبیساضي ؾٛز ثٝ ،زض ایٗ پػٚٞف

فٙٛاٖ ٔقيبضي ثطاي ويفيت اعلافبت زِيُ اؾتفبزٜ اظ پبیساضي ؾٛز ثٝ حؿبثساضي اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.
ٞبیي وٝ اظ  ٞبي ٘مسي فّٕيبتي زائٕي زض اضتجبط اؾت؛ ِصا قطوت ایٗ اؾت وٝ پبیساضي ؾٛز ثب خطیبٖ

آتي ثطذٛضزاض٘س لبزض٘س، افتجبض ثيكتطي ثٝ ؾٛز حؿبثساضي ٚ ؾبیط  ٘مسي پبیساض ثطاي زٚضٜ  ٞبي خطیبٖ
(. ٔقيبضي وٝ زض ایٗ پػٚٞف ثطاي 2016، ٌعاضـ قسٜ ثسٞٙس )زیٙح، ِي ٚ ِيٛاعلافبت حؿبثساضي 

ثطاي ٔٙؾٛض زض اثتسا قٛز. ثسیٗ ثطآٚضز ٔي ٌيطي پبیساضي ؾٛز اؾتفبزٜ قسٜ اؾت عي زٚ ٔطحّٝ ا٘ساظٜ
 قٕبضٜ قطح ضاثغٝزض ضٌطؾيٛ٘ي ثٝ Earning i,t  ٚEarning i,t+1ٌيطي پبیساضي ؾٛز ٔتغيطٞبي  ا٘ساظٜ

 قٛز. ثطآٚضز ٔي (1)
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ثط  اؾت وٝ ثب تمؿيٓ t ٚ t+1زض ؾبَ  iؾٛز ٞط ؾٟٓ قطوت  Earning i,t  ٚEarningi,t+1وٝ زض آٖ 

 1 ( اظ ضطیت 1) قٕبضٜ قٛ٘س. پؽ اظ ثطآٚضز ضاثغٝ ليٕت ثبظاض ٞط ؾٟٓ زض پبیبٖ ؾبَ ٔبِي ٍٕٞٗ ٔي
 قٛز. ٌيطي ٔي ( ا٘ساظ2ٜ) قٕبضٜ قطح ضاثغٝقٛز وٝ ثٝ بیساضي ؾٛز اؾتفبزٜ ٔيثطاي ٔحبؾجٝ پ
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 پبیساضي ؾٛز اؾت. Persistentوٝ زض آٖ 
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 کیفیت اقلام تؼْذی

ٝ زض ایٗ و اؾت ٌيطي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي زٚٔيٗ ٔقيبض ثطاي ا٘ساظٜ ،ويفيت اللاْ تقٟسي
زٞس وٝ اللاْ تقٟسي ثب چٝ زضخٝ اعٕيٙب٘ي  ويفيت اللاْ تقٟسي ٘كبٖ ٔيپػٚٞف اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. 

 ٞبیي تٛا٘س ٔٙدط ثٝ ٔحسٚزیت قٛ٘س. اللاْ تقٟسي ثب ويفيت ٔي ٞبي ٘مسي تجسیُ ٔي زض آیٙسٜ ثٝ خطیبٖ
ٞب زض اذتيبضات  ٔحسٚزیتزض افٕبَ ٘فٛش ٚ زؾتىبضي ٔسیطاٖ زض اللاْ تقٟسي قٛز وٝ زض ٘تيدٝ ایٗ 

زٞس  ٔسیطاٖ، لسضت ٔسیطاٖ زض افٕبَ ضفتبضٞبي فطنت عّجب٘ٝ ٚ ٌعاضقٍطي ثيكتط ؾٛز ضا وبٞف ٔي
ٚ ٔٙدط ثٝ ؾغح پبیيٙي اظ اللاْ تقٟسي اذتيبضي ٚ ؾغح ثبلایي اظ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي 

 ٞبي ٔب٘ٙس پػٚٞفپػٚٞف  ي زض ایٌٗيطي ويفيت اللاْ تقٟس (. ثطاي ا٘ساظ2016ٜقٛز )زیٙح، ِي ٚ ِيٛ،  ٔي
ٌيطي  ( اظ ٔقيبض ا٘حطاف ٔقيبض ذغبي ا٘ساظ1390ٜ) ( ٚ ثمفي، ثِٛٛ ٚ ٔحٕسیب2016ٖزیٙح، ِي ٚ ِيٛ )

 1وٙيٓ. ایٗ ٔقيبض اظ ا٘حطاف ٔقيبض پؿٕب٘سٞبي ثطآٚضزي ٔسَ زچٛ ٚ زیچٛ اللاْ تقٟسي اؾتفبزٜ ٔي
 ٌيطي قٛز. ا٘حطاف ٔقيبض ذغبي ا٘ساظٜ ( تقسیُ قسٜ اؾترطاج ٔي2002) 2( وٝ تٛؾظ ٔه ٘يىٛلاؼ2002)

ٞبي ٘مسي  ( ٔيعاٖ ا٘غجبق اللاْ تقٟسي ضا ثب خطیب2002ٖاللاْ تقٟسي ٔجتٙي ثط ٔسَ زچٛ ٚ زیچٛ )
حؿبثساضي تقٟسي ( ثب ٔجٙبي 2002وٙس. ٕٞچٙيٗ ٔسَ زچٛ ٚ زیچٛ ) ٌصقتٝ، حبَ ٚ آیٙسٜ ٔٙقىؽ ٔي

اي وٝ اضلبْ ٌعاضـ قسٜ ثط ٔجٙبي ایٗ ٔسَ فّٕىطز خبضي ضا ثٟتط ٔٙقىؽ  ٌٛ٘ٝؾبظٌبضتط اؾت، ثٝ
، 3ٌصاضز )تبً٘ ٚ ٔيبئٛ وٙس ٚ قبذم ذٛثي ضا ثطاي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي زض اذتيبض ٔي ٔي

 ( اؾت.3) قٕبضٜ قطح ضاثغٝ( ث2002ٝتقسیُ قسٜ زچٛ ٚ زیچٛ ) (. ٔس2011َ
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قطح ( ٚ ث2002ٝجٙبي ٔسَ زچٛ ٚ زیچٛ )اللاْ تقٟسي خبضي اؾت وٝ ثط ٔ TACCوٝ زض آٖ 

 PPE تغييطات فطٚـ،  e    ٞبي ٘مسي فّٕيبتي،  خطیبٖ CFOقٛز،  ٌيطي ٔي ( ا٘ساظ4ٜ) قٕبضٜ ضاثغٝ
ٞب  پؿٕب٘سٞبي ثطآٚضزي ٔسَ اؾت. ٕٞٝ ٔتغيطٞب ثب تمؿيٓ ثط وُ زاضایي εٞبي ثبثت ٔكٟٛز ٚ  زاضایي

 ا٘س. ٍٕٞٗ قسٜ t-1زض ؾبَ 
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 Cashٞبي خبضي،  ثسٞي CLٞبي خبضي،  زاضایي CAاللاْ تقٟسي خبضي،  TACCوٝ زض آٖ 

ٔبِيبت پطزاذتي قطوت اؾت. ٔقيبض  TPٞبي خبضي غيطفّٕيبتي ٚ  ثسٞي STDٚخٝ ٘مس قطوت، 
   تب  t( ا٘حطاف ٔقيبض ؾطي ظٔب٘ي پؿٕب٘سٞبي ٔسَ زض ثبظزٜ ظٔب٘ي 3) قٕبضٜ اؾترطاج قسٜ اظ ضاثغٝ

. ایٗ ثطآٚضزٞب ٔٙدط قٛز نٛضت چطذكي )غّتبٖ( اؾت وٝ ثطاي ٞط قطوت زض ٞط ؾبَ ثطآٚضز ٔيثٝ
قطح ٞب ويفيت اللاْ تقٟسي ثٝقٛز ٚ ثط ٔجٙبي آٖ پؿٕب٘س ثطاي ٞط قطوت زض ٞط ؾبَ ٔي ؾٝثٝ 

ٞب ضا زض تغبثك اللاْ تقٟسي ٚ  قٛز. ایٗ ٔقيبض ٔيعاٖ تغييطپصیطي ذغب ٌيطي ٔي ( ا٘ساظ5ٜ) قٕبضٜ ضاثغٝ
 پصیطي زٞٙسٜ ا٘غجبقٔقيبض )ثبلاتط اظ ٔيبٍ٘يٗ( ٘كبٖ زٞس ٚ ٔمبزیط ثبلاي ایٗ ٞبي ٘مسي ٘كبٖ ٔي خطیبٖ
ٞبي ٘مسي ثٛزٜ ٚ ثٝ پبیيٗ ثٛزٖ ٔيعاٖ زلت زض ويفيت اعلافبت  تط اللاْ تقٟسي ٚ خطیبٖ ضقيف

 (.2016؛ زیٙح، ِي ٚ ِيٛ، 2011حؿبثساضي اقبضٜ زاضز )تبً٘ ٚ ٔيبئٛ، 
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 گذاراى بِ عَد  ٍاکٌؼ عزهایِ

ٌيطي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي وٝ زض ایٗ پػٚٞف اؾتفبزٜ قسٜ اؾت،  ؾٛٔيٗ ٔقيبض ا٘ساظٜ
ٌيطي آٖ اظ ضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز اؾتفبزٜ قسٜ  ٌصاضاٖ ثٝ ؾٛز اؾت وٝ ثطاي ا٘ساظٜ ٚاوٙف ؾطٔبیٝ

زض اؾت. اؾتسلاَ انّي ثطاي اؾتفبزٜ اظ ٔقيبض ٔعثٛض ایٗ اؾت وٝ اٌط ؾٛز ثب ويفيت ثبلاتط اعلافبت 
فٙٛاٖ اعلافبتي ٔطثٛط زض ٌعاضقٍطي ٔبِي زض ٘ؾط ٌصاضاٖ اعلافبت ؾٛز ضا ثٝ ؾطٔبیٝاضتجبط ثبقس، 

ٞبیي وٝ ؾٛز ثب ويفيت ثبلاتط زاض٘س، ٚاوٙف ثيكتطي ثٝ تغييطات ؾٛز  ٌيط٘س؛ ِصا ثبظزٜ ؾٟبْ قطوت ٔي
تفبزٜ قسٜ اؾت ضطیت ٚاوٙف ؾٛز اؾٌيطي  زٞس. ٔقيبضي وٝ زض ایٗ پػٚٞف ثطاي ا٘ساظٜ ٘كبٖ ٔي

 ٌيطي ٔٙؾٛض زض اثتسا ثطاي ا٘ساظٜقٛز. ثسیٗ ثطآٚضز ٔي  ي زٚ ٔطحّٝ( ع2016ٔب٘ٙس پػٚٞف زیٙح، ِي ٚ ِيٛ )
 قٛز. ٌيطي ٔي ( ا٘ساظ6ٜ) قٕبضٜ قطح ضاثغٝٙف ؾٛز ضٌطؾيٛ٘ي ثٝضطیت ٚاو

 
(6)                                                       e                                        
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ؾٛز ٞط ؾٟٓ قطوت اؾت وٝ ثب تمؿيٓ ثط ليٕت ثبظاض  Earning٘طخ ثبظزٜ ؾٟبْ؛  Retوٝ زض آٖ 
تغييطات زض ؾٛز ٞط ؾٟٓ قطوت اؾت وٝ          قٛز.  ٞط ؾٟٓ زض پبیبٖ ؾبَ ٔبِي ٍٕٞٗ ٔي

( اظ 6) قٕبضٜ پؽ اظ ثطآٚضز ضاثغٝقٛز.  ثب تمؿيٓ ثط ليٕت ثبظاض ٞط ؾٟٓ زض پبیبٖ ؾبَ ٔبِي ٍٕٞٗ ٔي
( 7) قٕبضٜ قطح ضاثغٝقٛز وٝ ثٝ ٚاوٙف ؾٛز اؾتفبزٜ ٔي ثطاي ٔحبؾجٝ ضطیت 2 ضطیت ثطآٚضزٜ 

 قٛز. ٌيطي ٔي ا٘ساظٜ
 

(7)                                                                                                             
 

 

 
 ضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز اؾت. ERCوٝ زض آٖ 

 

 ػذم اطویٌاى اطلاػاتی
 اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. زض ازثيبت پيكيٗ اظ ٔقيبضٞبي ٔتفبٚتيفسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٌيطي  ا٘ساظٜثطاي 

؛ ٔطفٛؿ ٚ فسَ 1390زض ایٗ پػٚٞف ثب تٛخٝ ثٝ ٔغبِقبت پيكيٗ )ٔب٘ٙس حدبظي، ليغبؾي ٚ وطیٕي، 
قبُٔ ؾٝ ٔتغيط ٘ٛؾب٘بت ٘طخ ثبظزٜ  تهبزي ایطاٖ اظ یه قبذم تطويجي( ٚ ٔحيظ ال1393ظازٜ، 

ٔٙؾٛض ثطاي قٛز. ثسیٗ ، اؾتفبزٜ ٔيثيٙي ؾٛز ٞط ؾٟٓٚ ذغبي پيفپطاوٙسٌي ؾٛز ٞط ؾٟٓ ؾٟبْ، 
 فبزٜ اظ ضٚـ تدعیٝ ٚ تحّيُ فبّٔي ثٝ ٞط یه اظ ٔقيبضٞبيتاثتسا ثب اؾ ،ٌيطي فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ا٘ساظٜ

قٛز. ؾپؽ زضخٝ فسْ اعٕيٙبٖ  بٖ اعلافبتي ٔٛضز اؾتفبزٜ ٚظٖ ٔٙبؾجي ترهيم زازٜ ٔيفسْ اعٕيٙ
ٛز. ٘حٜٛ ٔحبؾجٝ ایٗ ق اؾترطاج ٔي پيكٍفتٝ،ٔتكىُ اظ ؾٝ ٔقيبض لافبتي ثب تٛخٝ ثٝ فبّٔي ٚاحس اع

 قطح ظیط اؾت. ؾٝ ٔقيبض ثٝ
ؾٟبْ ضا  ٌصاضياضظـفسْ اعٕيٙبٖ ثٝ ٔؿتميٕبً ایٗ ٔقيبض  :(IVOL)ًَعاًات ًزخ باسدُ عْام 

 ٔحبؾجٝ tٔبٞب٘ٝ ؾٟبْ ٞط قطوت زض عَٛ ؾبَ ٞبي  ا٘حطاف ٔقيبض ثبظزٜٚ اظ عطیك وٙس ٌيطي ٔيا٘ساظٜ
 ( اؾت.8) قٕبضٜ قطح ضاثغٝحبؾجٝ ٘ٛؾب٘بت ٘طخ ثبظزٜ ؾٟبْ ثٝقٛز. ٘حٜٛ ٔ ٔي

 

(8                                   )                                                    √∑  
    -     

 
 

 

  
  

 
 ٔيبٍ٘يٗ ثبظزٜ ٔبٞب٘ٝ ؾٟبْ قطوت اؾت. Ri,tاؾت ٚ  tزض ٔبٜ  iثبظزٜ ؾٟبْ قطوت  ri,tوٝ زض آٖ 
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عٕيٙبٖ ثيكتط زض ؾٟبْ ثب اٌصاضاٖ وٝ ؾطٔبیٝثٝ ایٗ ثب تٛخٝ :(VOL) عَد ّز عْنپزاکٌذگی 
 ،(1388)اثطاٞيٕي ٚ شاوطي،  تط اؾتٞب ثب ثجبتوٙٙس وٝ ضٚ٘س ؾٛز آٖٔيٌصاضي ٞبیي ؾطٔبیٝ قطوت

ضٚ زض ؛ اظ ایٗقٛزفٙٛاٖ قبذم ضیؿه اعلافبت حؿبثساضي قٙبذتٝ ٔيٓ ٚ پبیساض ؾٛز ثٝ٘ٛؾبٖ و
اعلافبتي زض ٘ؾط اعٕيٙبٖ  فسْزٚٔيٗ ٔقيبض فٙٛاٖ ؾٛز ٞط ؾٟٓ ثٝ (پطاوٙسٌيایٗ پػٚٞف ٘ٛؾب٘بت )

)اظ ثيٙي قسٜ ٚ تقسیلات نٛضت ٌطفتٝ  ا٘حطاف ٔقيبض ؾٛز ٞط ؾٟٓ پيفوٝ اظ عطیك  ٌطفتٝ قسٜ اؾت
قطح قٛز. ٘حٜٛ ٔحبؾجٝ پطوٙسٌي ؾٛز ٞط ؾٟٓ ثٝ ٔحبؾجٝ ٔي t زض عي ؾبَثبثت افعایف ؾطٔبیٝ( 

 ( اؾت.9) قٕبضٜ ضاثغٝ
 

(9)                                                                                      √∑  
e     -     

 
 

 

 
  

 
 اؾت t زض عي ؾبَ iقطوت ثيٙي قسٜ ٚ تقسیلات نٛضت ٌطفتٝ  ؾٛز ٞط ؾٟٓ پيف epsi,tوٝ زض آٖ 

 ٚ  i,t  ٗقطوت ٚ تقسیلات نٛضت ٌطفتٝ  ثيٙي قسٜ ؾٛز ٞط ؾٟٓ پيفٔيبٍ٘يi َزض عي ؾب t .اؾت 
وٝ ضیؿه اعلافبت اظ ٔيعاٖ زلت زض ایٗتٛخٝ ثٝ ب ث :(FE) بیٌی عَد ّز عْن خطای پیؼ

ثط  وٌٝصاضاٖ اؾت ثطاي ؾطٔبیٝ اظ اعلافبت اضائٝ قسٜ ٟٔٓ ؾٛزٚ قٛز اعلافبت اضائٝ قسٜ ٘بقي ٔي
فٙٛاٖ قبذم ضیؿه اعلافبت حؿبثساضي قٙبذتٝ تغييطات ؾٛز ثٝ ٌصاضز، ٔيثيط أٞب تٞبي آٖتهٕيٓ

اعلافبت ٚ ؾٛٔيٗ ٔيعاٖ زلت زض ٔقيبض فٙٛاٖ ثٝٛز ٞط ؾٟٓ ثيٙي ؾ ضٚ ذغبي پيف؛ اظ ایٗقٛزٔي
ثيٙي ؾٛز ٞط ؾٟٓ  ؾجٝ ذغبي پيف٘حٜٛ ٔحب اعلافبتي زض ٘ؾط ٌطفتٝ قسٜ اؾت.اعٕيٙبٖ  فسْٔقيبض 

 ( اؾت.10) قٕبضٜ قطح ضاثغٝثٝ
 

ثيٙي ؾٛز ٞط ؾٟٓ ذغبي پيف(                    10)   
ثيٙي قسٜ اِٚيٝ ٞط ؾٟٓ ؾٛز پيف  ؾٛز تحمك یبفتٝ ٞط ؾٟٓ  - 

ثيٙي قسٜ اِٚيٝ ٞط ؾٟٓ ؾٛز پيف  
             

 

 گیزی ػذم اطویٌاى اطلاػاتی هزاحل اجزای تحلیل ػاهلی بزای اًذاسُ
تدعیٝ ٚ تٛا٘س ٞط تقساز ٔتغيط ٔطتجظ ثب ٔؿئّٝ تحميك ضا زض  زض ضٚـ تحّيُ فبّٔي پػٚٞكٍط ٔي

وٝ ثب ضٚـ زضؾتي ؾٙديسٜ قسٜ ثبقس ٚ ضطیت افتجبض ؾٙدف ٔتغيطٞب تحّيُ ٚاضز وٙس، ٔكطٚط ثط آٖ
تطیٗ ٔطحّٝ اؾت فبّٔي ا٘تربة ٔتغيطٞبي ٔٙبؾت ٟٕٔزض حس لبثُ لجِٛي ثبقس؛ ِصا زض ضٚـ تحّيُ 
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ٚ آظٖٔٛ   KMOاثتسا ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ  ،ٔٙؾٛض زض ایٗ پػٚٞف(. ثسی1387ٗ)ٔؤٔٙي ٚ ليٛٔي، 
بؾت ثٛزٖ ٔتغيطٞب ٚ فسْ ٚخٛز ٕٞجؿتٍي ثيٗ ٔتغيطٞب پطزاذتٝ قسٜ وطٚیت ثبضتّت ثٝ ثطضؾي ٔٙ
٘كبٖ  (1) قٕبضٜ اضائٝ قسٜ اؾت. ٘تبیح اضائٝ قسٜ زض ٍ٘بضٜ( 1) قٕبضٜ اؾت وٝ ٘تبیح آٖ زض ٍ٘بضٜ

ثيكتط اؾت؛ ِصا ایٗ  50/0دب وٝ ٔمساض آٖ اظ اؾت ٚ اظ آ٘ 503/0ثطاثط ثب  KMOزٞس ٔمساض آٔبضٜ  ٔي
 ٞب ثطاي ا٘دبْ تحّيُ فبّٔي ٔٙبؾت ٞؿتٙس. ٕٞچٙيٗ ٘تبیح آظٖٔٛ وطٚیت ثبضتّت ٞس زازٜز ٘تيدٝ ٘كبٖ ٔي

 زٞس ثيٗ ٔتغيطٞب ٕٞجؿتٍي ٔقٙبزاضي ٚخٛز زاضز. ٔقٙبزاض اؾت وٝ ٘كبٖ ٔي 05/0زض ؾغح ٔقٙبزاضي 
 

 ٚ وطٚیت ثبضتّت KMO٘تبیح آظٖٔٛ : 1 ؽوارُ ًگارُ
 KMOآهارُ  303/0

143/217 
000/0 

 ثبضتّت آٔبضٜ وطٚیت
 ؾغح ٔقٙبزاضي

 

ٞب ٚ  پؽ اظ اعٕيٙبٖ اظ ٔٙبؾت ثٛزٖ ٔتغيطٞب ثطاي ا٘دبْ تحّيُ فبّٔي ثبیس ضٚـ اؾترطاج فبُٔ
حؿت ٞبي ٔرتّفي ٚخٛز زاضز وٝ ثط ضٚـ ٞب ٞب ٔكرم قٛز. ثطاي اؾترطاج فبُٔٔقيبض تقييٗ آٖ

تطیٗ  قٛز، أب اؾبؾي وٝ تٛؾظ ٔتغيطٞبي ٞط فبُٔ زض ٔسَ تٛخيٝ ٔي ٔتفبٚتٙسٔمساض ٚ ٘ٛؿ ٚاضیب٘ؿي 
( وٝ زض ایٗ پػٚٞف ثطاي 1387ٔٙي ٚ ليٛٔي، ٞبي انّي اؾت )ٔؤ ؤِفٝٞب، ضٚـ تدعیٝ ٔ ایٗ ضٚـ
قبذم فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي اظ ایٗ ضٚـ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ٘تبیح حبنُ اظ اخطاي  اؾترطاج

 503/1ثب ٔمساض ٚیػٜ  1زٞس فبُٔ  ٘كبٖ ٔي (2) قٕبضٜ زض ٍ٘بضٜٞبي اَٚ انّي  ِفٝؤضٚـ تدعیٝ ٔ
 زضنس اظ ٚاضیب٘ؽ ٔٛضز ثطضؾي 088/50اؾت ٚ زض ثيٗ ؾٝ فبُٔ، تٛا٘ؿتٝ  1زاضاي ٔمساض ٚیػٜ ثعضٌتط اظ 

ٌيطي فسْ  فٙٛاٖ ٔقيبض ا٘ساظٜٞبي اَٚ انّي ثٝ ثط ٔجٙبي ضٚـ تدعیٝ ٔؤِفٝ 1ِصا فبُٔ ضا تجييٗ وٙس؛ 
 قٛز. اعلافبتي زض ٘ؾط ٌطفتٝ ٔياعٕيٙبٖ 

 

 ٞب ٔمبزیط ٚیػٜ ٚ زضنس ٚاضیب٘ؽ تجييٗ قسٜ فبُٔ :2 ؽوارُ ًگارُ

 

 ػاهل

 هقادیز ٍیضُ ػَاهل اعتخزاجی هقادیز ٍیضُ اٍلیِ

هقادیز 

 ٍیضُ

درصذ ٍاریاًظ 

 تبییي ؽذُ

درصذ 

 تجوؼی

هقادیز 

 ٍیضُ

درصذ ٍاریاًظ 

 تبییي ؽذُ

درصذ 

 تجوؼی

1 503/1 088/50 088/50 503/1 088/50 088/50 

2 973/0 433/32 521/82    

3 524/0 479/17 000/1    
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 هتغیز هغتقل
 یه ٔكىُ ،ويفيت حؿبثطؾي اؾت؛ أب ثطاي ثطضؾي ويفيت حؿبثطؾي ،ٔتغيط ٔؿتمُ زض ایٗ پػٚٞف

 فجبضتي زیٍط،ضاوي ثٛزٖ ويفيت حؿبثطؾي اؾت. ثٝٔكٟٛز ٚخٛز زاضز ٚ آٖ غيطلبثُ ٔكبٞسٜ ثٛزٖ ٚ از
فٙٛاٖ ٕ٘بزٞبیي اظ ويفيت حؿبثطؾي ازضاوي ٞؿتٙس؛ أب ثطاي فّٕيبتي وطزٖ ربثي ٔحمك ثٝفٛأُ ا٘ت
ٌيطي ويفيت حؿبثطؾي لاظْ اؾت ٔميبؾي ثطاي ويفيت حؿبثطؾي ا٘تربة قٛز. ٚاتىيٙع،  ٚ ا٘ساظٜ

ٞبي ٔٙبؾت ثطاي ويفيت حؿبثطؾي ٘كبٖ زاز٘س،  ( زض ٔٛضز ا٘تربة ٔميبؼ2004) 1ٞيّيؿٗ ٚ ٔطوطفت
زاز٘س، ويفيت حؿبثطؾي اظ زٚ ثقس قٟطت ٚ ٘ؾبضت تكىيُ قسٜ اؾت وٝ ثقس قٟطت ثٝ نلاحيت ٚ 
 اؾتملاَ ازضان قسٜ اظ حؿبثطؾي ٚ ثقس ٘ؾبضت ثٝ نلاحيت ٚ اؾتملاَ ٚالقي اظ حؿبثطؾي تٛؾظ شیٙقفبٖ

 ٞبي ایٗ پػٚٞف ثطاي زض ٘ؾط ٌطفتٗ ٞط زٚ ثقس حؿبثطؾي ٚ ثٝ پيطٚي اظ پػٚٞف وٙس؛ ِصا زض اقبضٜ ٔي
( 2017، ٚ آؾتبٔي، ضٚؾٕيٗ ٚ ٞبضتبزیٛ 2015، ؛ غیبً٘، حجيت ٚ غٚاضتبزی2012ٛ، پيكيٗ )ٔب٘ٙس ایتٛ٘ٗ

 ٞبيَ ازضان قسٜ اظ حؿبثطؾي ٚ ٌعاضـفٙٛاٖ ثقس نلاحيت ٚ اؾتملااظ ا٘ساظٜ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثٝ
فٙٛاٖ اثقبز ويفيت حؿبثطؾي اؾتفبزٜ حيت ٚ اؾتملاَ ٚالقي حؿبثطؾي، ثٝفٙٛاٖ ثقس نلاؿبثطؼ ثٝح

ٌيطي ایٗ ؾٝ ٔتغيط  اؾت. ٘حٜٛ ا٘ساظٜ 1ٚ  0ٞب ٖ  قسٜ اؾت. ایٗ ؾٝ ٔتغيط ٔدبظي ٞؿتٙس ٚ ٔمبزیط آ
 قطح ظیط اؾت.ثٝ

DU حؿبثطؼ ثٝ زٚ ٘ٛؿ ٌعاضـ ٔمجَٛ ٚ غيطٔمجَٛ تمؿيٓ  ٞبيٌعاضـ ػ حغابزط:رًَع گشا
ٚ زض غيط ایٗ نٛضت  1ٌطزز. ثطاي ٔحبؾجٝ ایٗ ٔتغيط اٌط ٌعاضـ حؿبثطؾي ٔمجَٛ ثبقس فسز  ٔي

 ٌيطز. تقّك ٔي 0فسز 
DB :ؾؿبت ٔحممبٖ ثطاي تٕبیع ٔيبٖ ٔؤؾؿبت حؿبثطؾي ثب ويفيت ثبلا اظ ٔؤ اًذاسُ حغابزط

وٙٙسٜ، لسٔت ٚ ٕ٘بیٙس. زضآٔس ٔؤؾؿبت حؿبثطؾي ٞبیي اؾتفبزٜ ٔئقيبض حؿبثطؾي ثب ويفيت پبیيٗ اظ
 ؾؿبت حؿبثطؾئقيبضٞبي فٕٛٔي ٔتٕبیعوٙٙسٜ ٔؤ ٞبیي اظ وٙٙسٜ ٕ٘ٛ٘ٝ٘بْ تدبضي ٔؤؾؿبت حؿبثطؾي

زِيُ وبضوٙبٖ ظیبز، لسٔت ٚ زضآٔس ، ثٝ(. زض ایٗ پػٚٞف2010، 2اظ یىسیٍط ٞؿتٙس )ثٖٛ، وٛضا٘ب ٚ ضأٗ
تط ٚ ثب تضٕيٗ  چٙيٗ ایٗ تهٛض فْٕٛ وٝ ؾبظٔبٖ حؿبثطؾي ذسٔبت حؿبثطؾي ضا ثب ويفيتثيكتط ٚ ٕٞ

ٞبي ٔبِي ٕٔىٗ اؾت،  وٝ نٛضت زٞس وبٞف ٔي وٙس ٚ ایٗ احتٕبَ ضا تطي اضائٝ ٔي ثيكتط ٚ زليك
ٔٙؾٛض ضٚ ثٝ، تٕطوع ثط ضٚي ؾبظٔبٖ حؿبثطؾي اؾت؛ اظ ایٗاٍ٘بضي ٔسیطیت ثبقسّت یب ؾُٟ٘تيدٝ تم

                                                           
1
 Watkins, Hillison & Morecroft 

2
 Boone, Khurana & Raman 
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فٙٛاٖ حؿبثطؼ قطوت ا٘تربة قسٜ ثبقس فسز ٜ حؿبثطؼ، اٌط ؾبظٔبٖ حؿبثطؾي ثٌٝيطي ا٘ساظ ا٘ساظٜ
 ٌيطز. تقّك ٔي 0ٚ زض غيط ایٗ نٛضت فسز  1

DT :قٛز حؿبثطؼ  ٞب ٔٛخت ٔي ٞبي ظیبز زض ٔحيظ وبضي قطوت پيچيسٌي دٍرُ تصذی حغابزط
 وٙس، آقٙبیي وبُٔ پيسا وٙس؛ ٞب ضؾيسٌي ٔيآٖ ٞبي قطوتي وٝ ثٝ وبض ٘تٛا٘س زض ظٔبٖ وٛتبٞي ثب فقبِيت

قٛز حؿبثطؼ ثٝ ٔطٚض زا٘ف ذبل ثيكتطي  ِصا تساْٚ زض ا٘تربة ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٔٛخت ٔي
اي حؿبثطؼ ٚ ويفيت  زض اضتجبط ثب قطوت ٔٛضز ضؾيسٌي وؿت وٙس ٚ ایٗ ٔٛضٛؿ نلاحيت حطفٝ

ٌيطي زٚضٜ تهسي  (. ثطاي ا٘ساظ1395ٜذسٔت حؿبثطؾي ضا افعایف زٞس )حيسضي، لبزضي ٚ ضؾِٛي، 
ٚ زض غيط ایٗ  1ؾبَ ٚ ثيكتط، حؿبثطؼ قطوت نبحجىبض ثبقس فسز  4حؿبثطؼ چٙب٘چٝ حؿبثطؼ 

 ٌيطز.   نٛضت فسز نفط تقّك ٔي
 

 هتغیز کٌتزلی
ٞب ٔدٕٛفٝ ٔتغيطٞبي  ٞب ٚ ٘طخ ثبظزٜ زاضایي ٔتغيطٞبي ا٘ساظٜ قطوت، اٞطْ ٔبِي، ضقس زاضایي

ٞبي پيكيٗ اظ آٟ٘ب ثٝ فٙٛاٖ ٔتغيطٞبي ٔٛثط ثط ويفيت حؿبثساضي  ٞؿتٙس وٝ پػٚٞفپػٚٞف  وٙتطِي
ٚ اثطاٞيٕي، ثٟطأي 1390ا٘س )ٔب٘ٙس ليغبؾي، اؾتب ٚ حبخي ظازٜ،   ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي یبز وطزٜ

 (؛ اظ ایٙطٚ اثط ایٗ فٛأُ وٙتطَ قسٜ اؾت.1395٘ؿت ٚ خقفطي پٛض، 
مغقي ؾٟبْ اؾت. اٌط ؾٟبْ قطوت ٌصاضي ٔ ليٕت ٔؤثط ثط طٞبئتغي اظ ،(SIZE) ا٘ساظٜ قطوت

 قٛز؛ ٞب ٔطتجظ ٔي ٌصاضي قٛز، تفبٚت زض ٔتٛؾظ ثبظزٜ ثب تفبٚت زض ضیؿه قطوت نٛضت ٔٙغمي ليٕتثٝ
قطوت ٔتغيطي ثطاي تقييٗ حؿبؾيت فٛأُ ضیؿه ثٝ ثبظزٜ  ا٘ساظٜ ٌصاضي ٔٙغمي، ثٙبثطایٗ ثب ليٕت

 (.1383وٙس )ثٟطأفط ٚ قٕؽ فبِٓ،  اظ ثبظزٜ ٔمغقي ؾٟبْ ضا تٛخيٝ ٔياؾت ٚ ایٗ ٔتغيط ثرف ٟٕٔي 
طْ ٔبِي .آیسزؾت ٔيثٝٞب  ا٘ساظٜ قطوت اظ عطیك ٍِبضیتٓ عجيقي ٔدٕٛؿ زاضایي  ٞبي اظ ٔميبؼ (LEV) اٞ

قٛز. ٕٞچٙيٗ  عٛض ثبِمٜٛ ٔٛخت افعایف اؾتفبزٜ اظ اللاْ تقٟسي ٔي٘ؿجت اٞطٔي اؾت. ایٗ ٘ؿجت ثٝ
 عّجب٘ٝ ٔسیطاٖ ثٝ وبٞف ٔسیطیت ؾٛز ٚ زض ٘تيدٝبِي ثب وبٞف ٔيعاٖ ضفتبضٞبي فطنتاٞطْ ٔافعایف 

ٌصاضاٖ اظ  صا ؾطٔبیٝ(؛ 1395ِپٛض، قٛز )اثطاٞيٕي، ثٟطأي ٘ؿت ٚ خقفطي افعایف ويفيت ؾٛز ٔٙدط ٔي
اظ تمؿيٓ وٙٙس. ایٗ ٘ؿجت  فٙٛاٖ فبّٔي ثطاي تفؿيط ويفيت اعلافبت قطوت اؾتفبزٜ ٔيایٗ ٘ؿجت ثٝ

ٔتغيطٞبي  ىي اظضقس ی ،(GROW)ٞب  زاضایي قسآیس. ض زؾت ٔيثٝٞب زاضایيوُ ٞب ثٝ ثسٞيوُ 
ٞب زض  ٌصاضي قطوت ٞب ٚ ثبظزٜ ؾٟبْ ٔيعاٖ ؾطٔبیٝ ثٙيبزیٗ ٔؤثط ثط ٚضقيت آتي ؾٛزآٚضي قطوت

)ذٛاخٛي، ثٟپٛض قٛز بظ زؾتيبثي ثٝ ثبظزٜ ٔغّٛة زض آیٙسٜ ؾٝ تٛا٘س ظٔيٙ ٞبي ثبثت اؾت وٝ ٔي زاضایي
 ٞب زض پبیبٖ زٚضٜٔدٕٛؿ زاضایي اظٞب زض اَٚ زٚضٜ زاضایي ضقس ٔدٕٛؿثطاي ٔحبؾجٝ (. 1393ٚ ضؾِٛي، 
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َ زٚضٜ تمؿيٓ ٔب٘سٜ ثط ٔدٕٛؿ زاضایيٚ ؾپؽ ثبلي وؿط قسٜ  ،(ROA) ٞبزاضایيقٛز. ٘طخ ثبظزٜ  ٔيٞبي اٚ
ؾٛز تمؿيٓ اظ  وٝاظ ٔتغيطٞبي ٔطتجظ ثب ؾٙدف فّٕىطز ٔسیطاٖ قطوت ثب تٛخٝ ثٝ ٔٙبثـ ٔٛخٛز اؾت 

 آیس. زؾت ٔيثٝٞب زاضایيوُ ثٝ  ذبِم
 

 ّای پضٍّؼ  یافتِ
 ّای تَصیفی آهارُ

اضائٝ قسٜ اؾت.  (3) قٕبضٜ ٞبي تٛنيفي زض ٍ٘بضٜ ٞب، آٔبضٜٜٔٙؾٛض تدعیٝ ٚ تحّيُ اِٚيٝ زازثٝ
زٞس اظ ٞط  اؾت وٝ ٘كبٖ ٔي 416/0٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ ٔيبٍ٘يٗ قٛز ٌٛ٘ٝ وٝ ٔلاحؾٝ ٔيٕٞبٖ

 حؿبثطؼ اظ ٘ٛؿ ٔمجَٛ اؾت. ٕٞچٙيٗ ٔيبٍ٘يٗ ا٘ساظٜاؽٟبض٘ؾط  4عٛض ٔيبٍ٘يٗ ، ثٝاؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ 10
وٝ قطوتي  10ٞط  اظ ثطضؾي ٔٛضز ٞبي قطوت زض وٝ اؾت ایٗ زٞٙسٜاؾت وٝ ٘كبٖ 327/0ثطاثط ثب 

ٞب تٛؾظ ؾبظٔبٖ حؿبثطؾي ا٘دبْ قسٜ قطوت حؿبثطؾي آٖ 3عٛض ٔيبٍ٘يٗ ا٘س، ثٝ حؿبثطؾي قسٜ
ٞبي وبضآٔس  ٞبي ؾبظٔبٖ حؿبثطؾي، ثطاي پصیطـ قطوت تٛاٖ اظ عطیك اِٚٛیت اؾت. ایٗ پسیسٜ ضا ٔي

پطزاذت تٛاٖ ثب  ثب ؾغٛح ذغط وٕتط تٛضيح زاز. زض ثطذي ٔٛاضز ایٗ اِٚٛیت ؾبظٔبٖ حؿبثطؾي ضا ٔي
زٞس  ٘كبٖ ٔي 258/0 زؾتٕعزٞبي حؿبثطؾي ٚ غيطحؿبثطؾي ثبلا ٘يع تٛضيح زاز. ٔيبٍ٘يٗ ٘طخ ضقس

تٛا٘س  ا٘س. ایٗ ٘طخ ضقس ثبلا ٔي زضنس ضقس زاقتٝ 25ٞبي ٔٛضز پػٚٞف، عي زٚضٜ پػٚٞف  وٝ قطوت
 ٞبي زٞس قطوت ياؾت وٝ ٘كبٖ ٔ 191/0 ٞب ٘بقي اظ تٛضْ ٘يع ثبقس. ٕٞچٙيٗ ٔيبٍ٘يٗ ٘طخ ثبظزٜ زاضایي

 ا٘س. زاقتٝ زضنس ثبظزٜ 19ٞب  ضي زض زاضایيٌصا ٔٛضز پػٚٞف ثٝ اظاي ٞط ضیبَ ؾطٔبیٝ
 

 تٛنيفي ٔتغيطٞبي پػٚٞف ٞبيٜ آٔبض :3 ؽوارُ ًگارُ
 کوتزیي بیؾتزیي هؼیار اًحزاف هیاًِ هیاًگیي هتغیز

 001/0 827/0 064/0 149/0 176/0 پبیساضي ؾٛز
 001/0 706/0 059/0 105/0 121/0 ويفيت اللاْ تقٟسي
 002/0 965/0 024/0 /166 148/0 ضطیت ٚاوٙف ؾٛز

 061/0 422/0 058/0 170/0 213/0 فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي
 0 1 479/0 0 416/0 ٘ٛؿ ٌعاضـ حؿبثطؼ

 0 1 462/0 0 327/0 ا٘ساظٜ حؿبثطؼ
 0 1 396/0 0 471/0 زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ

 512/3 266/9 986/0 663/5 461/6 ا٘ساظٜ قطوت
 095/0 701/0 305/0 526/0 584/0 اٞطْ ٔبِي
 -670/1 995/1 179/0 194/0 258/0 ٞب ضقس زاضایي

 -468/0 688/0 402/0 213/0 191/0 ٞب ٘طخ ثبظزٜ زاضایي
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 ّای تزکیبی ٍ بزرعی هفزٍضات رگزعیَى بزآٍرد هذل بِ رٍػ دادُ

ٔب٘بیي ٔتغيطٞب لاظْ اؾت ضٚـ ترٕيٗ ٚ ٘ٛؿ اٍِٛي ٞبي تطويجي پؽ اظ ثطضؾي  زض ضٚـ زازٜ
ِيٕط ثطاي تقييٗ ٘ٛؿ ضٚـ ترٕيٗ  Fضٚ اظ آظٖٔٛ ٔٛضز اؾتفبزٜ زض ٞط ٔسَ ٔكرم قٛز؛ اظ ایٗ

ٞبي پبُ٘( ٚ اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ ثطاي تقييٗ ٘ٛؿ اٍِٛ )اثطات  ٞبي تّفيفي یب ضٚـ زازٜ )ضٚـ زازٜ
 ٞبي فٛق زض ٍ٘بضٜ (. ٘تبیح حبنُ اظ آظ2005ٖٛٔ، 1تهبزفي یب ثبثت( اؾتفبزٜ قسٜ اؾت )ثبِتبخي

ٍٛٞبي پػٚٞف ؾغح ٔقٙبزاضي ثطاي آظٖٔٛ زٞس ثطاي تٕبْ اِ اضائٝ قسٜ اؾت وٝ ٘كبٖ ٔي (5) قٕبضٜ
F  قٛز. ٞب ا٘تربة ٔي اؾت؛ ِصا ٔسَ پبُ٘ ثب اثطات ثبثت ثطاي آٖ 05/0ِيٕط ٚ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ وٕتط اظ 

 
 ِيٕط ٚ ٞبؾٕٗ F٘تبیح آظٖٔٛ  :3 ؽوارُ ًگارُ

 لیوز Fآسهَى  آسهَى ّاعوي 
 هذل

 Fآهارُ  هقذار احتوال هذل کای دٍآهارُ  هقذار احتوال ًَع الگَ

 (1) 121/3 000/0 پبُ٘ 575/24 000/0 ثبثت اثطات

 (2) 006/3 000/0 پبُ٘ 330/17 015/0 ثبثت اثطات

 (3) 721/7 000/0 پبُ٘ 259/42 000/0 ثبثت اثطات

 (4) 849/3 000/0 پبُ٘ 944/27 000/0 ثبثت اثطات

 
ٍٛي ٔٙبؾت ثطاي ٞط یه اظ ٔسَ  ثطضؾي ٔفطٚضبت ضٌطؾيٖٛٞبي پػٚٞف، ثٝ  پؽ اظ ا٘تربة ٘ٛؿ اِ

 اضائٝ قسٜ اؾت. زض ثطضؾي فطو ٘بٕٞؿب٘ي ٚاضیب٘ؽ (6) قٕبضٜ پطزاذتٝ قسٜ اؾت وٝ ٘تبیح آٖ زض ٍ٘بضٜ
(. ٘تبیح حبنُ اظ آظٖٔٛ ٚاِس 2005ثبليٕب٘سٜ اظ آظٖٔٛ ٚاِس تقسیُ قسٜ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت )ثبِتبخي، 

( ٚ 1قسٜ قٕبضٜ ) ثطاظـ ٞبي ٔسَ حبوي اظ آٖ اؾت وٝ پؿٕب٘س 05/0تقسیُ قسٜ زض ؾغح ٔقٙبزاضي 
ٕٞؿب٘ي ٚاضیب٘ؽ ٞؿتٙس؛ ثٙبثطایٗ ایٗ زٚ اٍِٛ زاضاي ٔكىُ ٘ب 05/0( زاضاي ؾغح ٔقٙبزاضي وٕتط اظ 4)

ٞؿتٙس. ثطاي ضفـ ٔكىُ ٘بٕٞؿب٘ي ٚاضیب٘ؽ اظ ضطیت تهحيح ٚایت اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. زض ثطضؾي 
٘تبیح حبنُ فطو نفط ثٛزٖ وٛٚاضیب٘ؽ ثيٗ اخعا ذغب اظ آظٖٔٛ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. 

ثيٗ زٞس ز، ٘كبٖ ٔيلطاض زاض 5/2تب  5/1ثيٗ ٔمبزیط ثحطا٘ي ظٖٔٛ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ اظ آ٘دب وٝ آاظ 
تٕبْ اٍِٛٞبي پػٚٞف ٔكىُ ذٛز ٕٞجؿتٍي ٔطتجٝ اَٚ ٚخٛز ٘ساضز. زض ثطضؾي فطو   ثبليٕب٘سٜ

اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ٘تبیح  VIFٕٞرغي ثيٗ ٔتغيطٞبي ٔؿتمُ اٍِٛٞبي پػٚٞف اظ آظٖٔٛ ٕٞرغي 
 ثطاي VIFآٔبضٜ ٔمساض ٔيبٍ٘يٗ  وٝ اؾت آٖ ثيبٍ٘ط (6) قٕبضٜ زض ٍ٘بضٜ VIFحبنُ اظ آظٖٔٛ ٕٞرغي 

                                                           
1
 Baltagi 
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ٞبي پػٚٞف ٔكىُ   ٔؿتمُ ٔسَ اؾت؛ ِصا ثيٗ ٔتغيطٞبي 5ٔؿتمُ ٞط چٟبض اٍِٛ وٕتط اظ  ٔتغيطٞبي
 ٕٞرغي حبز ٚخٛز ٘ساضز.

 
 ٘تبیح ثطضؾي ٔفطٚضبت ضٌطؾيٖٛ :6 ؽوارُ ًگارُ

 هذل

 VIFآسهَى  آسهَى دٍربیي ٍاتغَى آسهَى ٍالذ تؼذیل ؽذُ

آهارُ 

 آسهَى

هقذار 

 احتوال
 ًاّوغاًی

آهارُ 

 آسهَى
 خَد ّوبتگی

آهارُ 

 آسهَى
 ّوخطی

 ٘ساضز 058/3 ٘ساضز 024/2 زاضز 043/0 128/446 (1)

 ٘ساضز 174/1 ٘ساضز 747/1 ٘ساضز 129/0 224/905 (2)

 ٘ساضز 970/3 ٘ساضز 656/1 ٘ساضز 076/0 636/534 (3)

 ٘ساضز 502/2 ٘ساضز 815/1 زاضز 004/0 257/241 (4)

 

 ّا آسهَى فزضیًِتایج 

ٞسف اظ آظٖٔٛ فطضيٝ اَٚ پػٚٞف، ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ ويفيت حؿبثطؾي ٚ ويفيت اعلافبت 
فٙٛاٖ فٛأُ ٞب، ا٘ساظٜ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثٝوٝ ثطاي ایٗ ٔٙؾٛض اظ ٘ٛؿ ٌعاضـحؿبثساضي اؾت 

 ٌصاضاٖ ٚاوٙف ؾطٔبیٝويفيت حؿبثطؾي ٚ اظ ؾٝ ٔقيبض پبیساضي ؾٛز، ويفيت اللاْ تقٟسي ٚ اضتجبط ؾٛز ثب 
فٙٛاٖ ٔقيبضٞبیي ثطاي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ٘تبیح آظٖٔٛ فطضيٝ اَٚ زض ثٝ

 ازأٝ ثٝ تفىيه ثيبٖ قسٜ اؾت.
 فٙٛاٖويفيت حؿبثطؾي ٚ پبیساضي ؾٛز )ثٝزض ایٗ ثرف اظ پػٚٞف ثٝ ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ ٔقيبضٞبي 

 اضائٝ قسٜ (7) قٕبضٜ ضي( پطزاذتٝ قسٜ اؾت وٝ ٘تبیح آٖ زض ٍ٘بضٜاِٚيٗ ٔقيبض ويفيت اعلافبت حؿبثسا
زض ؾغح ٔقٙبزاضي  Fاحتٕبَ آٔبضٜ  (6) قٕبضٜ ٍ٘بضٜ حی٘تبثٝ ثب تٛخٝ اؾت. زض ثطضؾي ٔقٙبزاضي ٔسَ 

قٛز. ٔمساض آٔبضٜ زٚضثيٗ  یيس ٔيزاض ثٛزٖ ٔسَ تأ زضنس ٔقٙب 95وٛچىتط اؾت وٝ ثب اعٕيٙبٖ  05/0اظ 
 ٞبي ثيٗ ثبليٕب٘سٜزٞس  اؾت وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٍ٘بضٜ آٔبضٜ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ ٘كبٖ ٔي 024/2ٚاتؿٖٛ ثطاثط ثب 

تقسیُ قسٜ ضطیت تقييٗ ٔسَ ذٛز ٕٞجؿتٍي ؾطیبِي اظ ٘ٛؿ ٔطتجٝ اَٚ ٚخٛز ٘ساضز. ٕٞچٙيٗ ٔمساض 
 تغييطات ٔتغيط زضنس اظ 31ٔسَ حسٚز ٚ وٙتطِي ٔتغيطٞبي ٔؿتمُ  زٞس اؾت وٝ ٘كبٖ ٔي 316/0ثطاثط 

ٔتغيط ويفيت حؿبثطؾي  زض ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ اِٚيٗ (7) قٕبضٜ ٙس. ٘تبیح ٍ٘بضٜوٙ تجييٗ ٔيٚاثؿتٝ ضا 
حؿبثطؼ ثب  ٞبيثيٗ ٘ٛؿ ٌعاضـ  زٞس، ضاثغٝ حؿبثطؼ( ٚ پبیساضي ؾٛز ٘كبٖ ٔي ٞبي)٘ٛؿ ٌعاضـ

 036/0حؿبثطؼ  ٞبئتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـ ضطیتٔمساض ٔثجت ثٛزٖ پبیساضي ؾٛز ٔثجت ٚ ٔقٙبزاض اؾت. 
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حؿبثطؼ ثب پبیساضي ثيكتط ؾٛز اضتجبعي ٔؿتميٓ زاضز. ثٝ ثيب٘ي  ٞبيوٝ ٘ٛؿ ٌعاضـ یٗ ٔقٙبؾتسث
ٞب ٔمجَٛ اؾت اظ پبیساضي ؾٛز ٚ زض ٘تيدٝ ويفيت اعلافبت ٞبیي وٝ ٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط آٖ زیٍط، قطوت

ضؾي ضاثغٝ ثيٗ ٔتغيطٞبي زض ثط (6) قٕبضٜ ٍبضٜحؿبثساضي ثبلاتطي ثطذٛضزاض ٞؿتٙس. ٕٞچٙيٗ ٘تبیح ٘
زٞس، ضطیت ٔتغيط ا٘ساظٜ ٚ  ؾؿٝ حؿبثطؾي ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثب پبیساضي ؾٛز ٘كبٖ ٔيا٘ساظٜ ٔؤ

زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ اظ ِحبػ آٔبضي ٔثجت ٚ زض فيٗ حبَ غيطٔقٙبزاض ٞؿتٙس. ضطایت ٔثجت ا٘ساظٜ 
 حؿبثطؼٚ زٚضٜ تهسي ٔقٙي آٖ اؾت وٝ ثيٗ ا٘ساظٜ ثٝ 007/0ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ  060/0حؿبثطؼ 

ٞب ثيكتط  وٝ ؾغح ٔقٙبزاضي ایٗ ضاثغٝتٛخٝ ثٝ ایٗ ي ٔؿتميٓ ٚخٛز زاضز؛ أب ثبا پبیساضي ؾٛز ضاثغٝ ثب
ؾؿٝ حؿبثطؾي ٚ زٚضٜ صا اضتجبط ٔقٙبزاضي ثيٗ ا٘ساظٜ ٔؤٞب ٔقٙبزاض ٘يؿتس؛ ِ اؾت، ایٗ ضاثغٝ 05/0اظ 

 تهسي حؿبثطؼ ثب پبیساضي ؾٛز ٚخٛز ٘ساضز. 

 
 ثيط ويفيت حؿبثطؾي ثط پبیساضي ؾٛز٘تبیح آظٖٔٛ ضٌطؾيٖٛ تأ :7  ؽوارُ ًگارُ
 هقذار احتوال tآهارُ  هؼیار فاًحزا ضزیب هتغیز

 000/0 181/4 008/0 036/0 ٌعاضـ حؿبثطؼ ٘ٛؿ

 196/0 295/1 046/0 060/0 ا٘ساظٜ حؿبثطؼ

 192/0 307/1 005/0 007/0 تهسي حؿبثطؼ زٚضٜ

 147/0 454/1 006/0 009/0 ا٘ساظٜ قطوت

 310/0 -017/1 012/0 -013/0 اٞطْ ٔبِي

 001/0 198/3 004/0 015/0 ٞب ضقس زاضایي

 000/0 364/7 011/0 088/0 ٞب ٘طخ ثبظزٜ زاضایي

 000/0 -990/3 051/0 -203/0 ضطیت تبثت

 ٚاتؿٖٛ زٚضثيٗ آٔبضٜ ٔمساض احتٕبَ Fآٔبضٜ  تقييٗ ضطیت ضطیت تقييٗ تقسیُ

316/0 321/0 001/55 000/0 024/2 

 
 ثٝ ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ ٔقيبضٞبي ويفيت حؿبثطؾي ٚ ويفيت اللاْ تقٟسي ،زض ایٗ ثرف اظ پػٚٞف

)زٚٔيٗ ٔقيبض ويفيت اعلافبت حؿبثساضي وٝ ثطاي ٔحبؾجٝ آٖ اظ ا٘حطاف ٔقيبض ذغبٞبي ثطآٚضزي 
 (8) قٕبضٜ ( اؾتفبزٜ قسٜ اؾت( پطزاذتٝ قسٜ اؾت وٝ ٘تبیح آٖ زض ٍ٘بض2002ٜٔسَ تقسیُ زچٛ ٚ زیچٛ )

وٛچىتط اؾت  05/0زض ؾغح ٔقٙبزاضي اظ  Fاضائٝ قسٜ اؾت. زض ثطضؾي ٔقٙبزاضي ٔسَ احتٕبَ آٔبضٜ 
 747/1قٛز. ٔمساض آٔبضٜ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ ثطاثط ثب  یيس ٔياض ثٛزٖ ٔسَ تأز ٔقٙبزضنس  95وٝ ثب اعٕيٙبٖ 

ٔسَ ذٛز ٕٞجؿتٍي ٞبي  ثيٗ ثبليٕب٘سٜزٞس،  اؾت وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٍ٘بضٜ آٔبضٜ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ ٘كبٖ ٔي
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اؾت وٝ  810/0تقسیُ قسٜ ثطاثط ضطیت تقييٗ ؾطیبِي اظ ٘ٛؿ ٔطتجٝ اَٚ ٚخٛز ٘ساضز. ٕٞچٙيٗ ٔمساض 
 ٙس.وٙ تجييٗ ٔيزضنس اظ تغييطات ٔتغيط ٚاثؿتٝ ضا  81ٔسَ حسٚز ٚ وٙتطِي تمُ ٔتغيطٞبي ٔؿ زٞس ٘كبٖ ٔي

 حؿبثطؼ اظ ِحبػ آٔبضي ٞبيزٞس ضطیت ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـ بٖ ٔيزض ثطضؾي ٔقٙبزاضي ضطایت، ٘تبیح ٘ك
 -022/0حؿبثطؼ  ٞبيٛزٖ ٔمساض ضطیت ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـٔٙفي ٚ ٔقٙبزاض اؾت. ٔٙفي ٚ ٔقٙبزاض ث

 اي حؿبثطؼ ٚ ا٘حطاف ٔقيبض ذغبٞبي ثطآٚضزي اللاْ تقٟسي ضاثغٝ ٞبيزٞس ثيٗ ٘ٛؿ ٌعاضـ ٔي٘كبٖ 
 ٞب ٔمجَٛٞبیي وٝ ٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط آٖ ٔقىٛؼ ٚخٛز زاضز. ٔمبزیط ٔٙفي ایٗ ضطیت ثساٖ ٔقٙبؾت قطوت

سي قٟاؾت زاضاي ا٘حطاف ٔقيبض ذغبٞبي ثطآٚضزي وٕتطي زض اللاْ تقٟسي ٞؿتٙس ٚ اظ ويفيت اللاْ ت
ٞب اظ ٘ٛؿ ٔمجَٛ حؿبثطؾي آٖ ٞبيٞبیي وٝ ٘ٛؿ ٌعاضـ ي زیٍط، قطوتفجبضتثبلاتطي ثطذٛضزاض٘س. ثٝ

اؾت، زاضاي اللاْ تقٟسي غيطفبزي وٕتطي ٞؿتٙس ٚ اظ ويفيت ؾٛز ٚ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي 
زض اضتجبط ثب ضاثغٝ ثيٗ ٔتغيط ا٘ساظٜ  (8) قٕبضٜ ٌعاضـ قسٜ ثبلاتطي ثطذٛضزاض٘س. ٕٞچٙيٗ ٘تبیح ٍ٘بضٜ

اي ٔٙفي ٚ ٔقٙبزاض،  حؿبثطؼ ٚ ا٘حطاف ٔقيبض ذغبٞبي ثطآٚضزي اللاْ تقٟسي حبوي اظ ٚخٛز ضاثغٝ
ثيٗ ا٘ساظٜ حؿبثطؼ ٚ ا٘حطاف ٔقيبض ذغبٞبي ثطآٚضزي اللاْ تقٟسي اؾت. ٔٙفي ٚ ٔقٙبزاض ثٛزٖ ٔمساض 

ٞبیي وٝ تٛؾظ ؾبظٔبٖ  ٔقٙبؾت قطوتٕٙي ثسیٗعٛضي ضثٝ -003/0ت ٔتغيط ا٘ساظٜ حؿبثطؼ ضطی
 ا٘س، زاضاي ويفيت اللاْ تقٟسي ثبلاتطي ٞؿتٙس ٚ اظ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي حؿبثطؾي، حؿبثطؾي قسٜ

 ؾؿبت حؿبثطؾي ثعضي زض ٔحسٚز وطزٖ تٛا٘بیي ٔكتطیبٖزٞس ٔؤ ضزاض٘س. ایٗ ٘تيدٝ ٘كبٖ ٔيثبلاتطي ثطذٛ
 ؾؿبت حؿبثطؾي ثعضٌتطؾي، ٔؤبضآتط ٞؿتٙس ٚ ٘تيدٝ ٟ٘بیي حؿبثطثطتط ٚ وذٛز ثطاي زؾتىبضي ؾٛز ٔؤ
زٞس ضطیت ٔتغيط  ٘كبٖ ٔي (8) قٕبضٜ ٕٞچٙيٗ ٘تبیح زض ٍ٘بضٜاؾت.   تطياللاْ تقٟسي غيطفبزي پبیيٙ

 زٞس ثيٗ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٚ غيطٔقٙبزاض اؾت. ایٗ ٘تيدٝ ٘كبٖ ٔي -006/0زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ 
ٚ ا٘حطاف ٔقيبض ذغبٞبي ثطآٚضزي اللاْ تقٟسي ضاثغٝ ٔقٙبزاضي ٚخٛز ٘ساضز. ثٝ ثيب٘ي زیٍط، افعایف یب 

 اي ثب ويفيت اللاْ تقٟسي ٚ زض ٘تيدٝ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي تهسي حؿبثطؼ ضاثغٝ وبٞف زض زٚضٜ
 تقٟسي زض ایٗ پػٚٞف زؾت آٔسٜ اظ ٘ؾط ضاثغٝ ثيٗ ٘ٛؿ ٌعاضـ حؿبثطؼ ٚ ويفيت اللاْٝ٘تبیح ث ٘ساضز.

 ٌٛ ٚ ٕٞىبضاٖ ٞبیي ٔب٘ٙس ؾيِٛي ( ٚ ٔربِف ثب پػٚٞف2015ٕٞؿٛ ثب پػٚٞف خيبً٘، حجيت ٚ غٚاتبزیٛ )
 ( اؾت ٚ اظ ٘ؾط ضطیت ا٘ساظٜ حؿبثطؼ ٔغبثك ثب پػٚٞف خيبً٘،1387( ٚ اثطاٞيٕي ٚ ؾيسي )2014)

ثب پػٚٞف لاض٘ؽ، ٔيٙٛتي ٔعا  ( اؾت ٚ ٔربِف1387( ٚ اثطاٞيٕي ٚ ؾيسي )2015حجيت ٚ غٚاتبزیٛ )
( اؾت ٚ اظ ٘ؾط ضاثغٝ ثيٗ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٚ ويفيت اللاْ تقٟسي ٔربِف ثب 2011ٚ غاً٘ )

 ( اؾت.2017پػٚٞف ًِٛ٘، ؾطیٙيسي ٚ اوؿبي )
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 ثيط ويفيت حؿبثطؾي ثط ويفيت اللاْ تقٟسي٘تبیح آظٖٔٛ ضٌطؾيٖٛ تأ :8  ؽوارُ ًگارُ
 هقذار احتوال tآهارُ  هؼیار فاًحزا ضزیب هتغیز

 001/0 -929/3 005/0 -022/0 ٘ٛؿ ٌعاضـ حؿبثطؼ

 047/0 -982/1 001/0 -003/0 ا٘ساظٜ حؿبثطؼ

 418/0 -810/0 007/0 -006/0 زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ

 363/0 -908/0 003/0 -002/0 ا٘ساظٜ قطوت

 000/0 762/4 013/0 063/0 اٞطْ ٔبِي

 000/0 -803/3 012/0 -046/0 ٞب ضقس زاضایي

 071/0 -807/1 029/0 -053/0 ٞب ٘طخ ثبظزٜ زاضایي

 000/0 -587/7 007/0 -055/0 ضطیت تبثت

 ٚاتؿٖٛ زٚضثيٗ آٔبضٜ ٔمساض احتٕبَ Fآٔبضٜ  ضطیت تقييٗ ضطیت تقييٗ تقسیُ

810/0 812/0 694/501 000/0 747/1 

 
 ٌصاضاٖ یٝ حؿبثطؾي ٚ ٚاوٙف ؾطٔبزض ایٗ ثرف اظ پػٚٞف ثٝ ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ ٔقيبضٞبي ويفيت 

 ثٝ ؾٛز )ؾٛٔيٗ ٔقيبض ويفيت اعلافبت حؿبثساضي وٝ ثطاي ٔحبؾجٝ آٖ اظ ضطیت ٚاوٙف ؾٛز اؾتفبزٜ
اضائٝ قسٜ اؾت. زض ثطضؾي ٔقٙبزاضي  (9) قٕبضٜ قسٜ اؾت( پطزاذتٝ قسٜ اؾت وٝ ٘تبیح آٖ زض ٍ٘بضٜ

وٛچىتط اؾت وٝ ثب  05/0زض ؾغح ٔقٙبزاضي اظ  Fاحتٕبَ آٔبضٜ  (9) قٕبضٜ ٍ٘بضٜ حیثب تٛخٝ ٘تبٔسَ 
اؾت  656/1قٛز. ٔمساض آٔبضٜ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ ثطاثط ثب  یيس ٔيزاض ثٛزٖ ٔسَ تأ زضنس ٔقٙب 95اعٕيٙبٖ 

 ٔسَ ذٛز ٕٞجؿتٍي ؾطیبِيٞبي  ثيٗ ثبليٕب٘سٜزٞس،  وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٍ٘بضٜ آٔبضٜ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ ٘كبٖ ٔي
اؾت وٝ ٘كبٖ  193/0تقسیُ قسٜ ثطاثط ضطیت تقييٗ ٕٞچٙيٗ ٔمساض  اظ ٘ٛؿ ٔطتجٝ اَٚ ٚخٛز ٘ساضز.

س. ٙوٙ تجييٗ ٔيزضنس اظ تغييطات ٔتغيط ٚاثؿتٝ ضا  19ٔسَ حسٚز ٚ وٙتطِي ٔتغيطٞبي ٔؿتمُ  زٞس ٔي
زٞس، ضطایت زٚ ٔتغيط  ٘كبٖ ٔي (8) قٕبضٜ عٛض وٝ ٘تبیح زض ٍ٘بضٜزض ثطضؾي ٔقٙبزاضي ضطایت ٕٞبٖ

اي ٔثجت ٚ ٔقٙبزاض ثب ضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز  حؿبثطؼ ٚ ا٘ساظٜ حؿبثطؼ زاضاي ضاثغٝ ٞبي٘ٛؿ ٌعاضـ
 05/0اي ٔثجت ٚ غيطٔقٙبزاض زض ؾغح ٔقٙبزاضي  ٞؿتٙس؛ أب ضطیت ٔتغيط زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ضاثغٝ

حؿبثطؼ  ٞبيٛزٖ ٔمساض ضطیت ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـثب ضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز زاضز. ٔثجت ٚ ٔقٙبزاض ث
 اي ٔؿتميٓ ٚ ا٘ساظٜ حؿبثطؼ ضاثغٝ ٞبئقٙبؾت وٝ ٘ٛؿ ٌعاضـثسیٗ 337/0٘ساظٜ حؿبثطؼ ٚ ا 834/1

ٞبي  ٞب ٔمجَٛ ٚ نٛضتٞبیي وٝ ٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط آٖ ثب ضطیت ٚاوٙف ؾٛز زاض٘س. ثٝ ثيب٘ي زیٍط، قطوت
ٚ  ثطذٛضزاض٘ساظ ضطیت ٚاوٙف ؾٛز ثبلاتطي   ؾؿبت حؿبثطؾي ثعضٌتط، حؿبثطؾي قسٜٞب تٛؾظ ٔؤٔبِي آٖ

ٌصاضاٖ ثٝ ؾٛز  زٞس ٚاوٙف ؾطٔبیٝ ٞب ثيكتط اؾت. ایٗ ٘تيدٝ ٘كبٖ ٔيويفيت اعلافبت حؿبثساضي آٖ
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ؾؿبت ٞب تٛؾظ ٔؤٞبي ٔبِي آٖ ٞب ٔمجَٛ ٚ نٛضتحؿبثطؾي آٖ ٞبيٞبیي وٝ ٘ٛؿ ٌعاضـ قطوت
 ٞبيـٞبیي وٝ ٘ٛؿ ٌعاض ٘ؿجت ثٝ قطوتحؿبثطؾي ثعضٌتط )ؾبظٔبٖ حؿبثطؾي( حؿبثطؾي قسٜ 

 ؾؿبت حؿبثطؾي وٛچىتط )غيط اظ ؾبظٔبٖٞب تٛؾظ ٔؤٞبي ٔبِي آٖ ٞب غيطٔمجَٛ ٚ نٛضتحؿبثطؾي آٖ
، ثيكتط اؾت. ٕٞچٙيٗ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ وٝ ٘تبیح ٘كبٖ زاز ٔمساض ضطیت  حؿبثطؾي( حؿبثطؾي قسٜ

تهسي ثيكتط اؾت؛ ِصا ثيٗ زٚضٜ  05/0زض ؾغح ٔقٙبزاضي اظ  096/0ٔتغيط زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ 
زؾت آٔسٜ زض ضاثغٝ ثب ضطیت ٝٚ ضطیت ٚاوٙف ثٝ ؾٛز ضاثغٝ ٔقٙبزاضي ٚخٛز ٘ساضز. ٘تبیح ث حؿبثطؼ

( اؾت ٚ اظ ٘ؾط ضطیت ٔتغيط ا٘ساظٜ 1992ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـ حؿبثطؼ ٔغبثك ثب پػٚٞف چٛي ٚ ختط )
وٝ فٛق ٚ ایٗٞبي  ثب تٛخٝ ثٝ آظٖٔٛ عٛض وّي،( اؾت. ث2014ٝب پػٚٞف زیٛ ٚ غٚ )حؿبثطؼ ٔغبثك ث

ٞبي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي زاضاي  ٘تبیح ٘كبٖ زاز ثطذي اظ ٔقيبضٞبي ويفيت حؿبثطؾي ثب ٚیػٌي
 ٌيطز. یيس لطاض ٔئٛضز تأ اي ٔقٙبزاض ٞؿتٙس، فطضيٝ اَٚ پػٚٞف ضاثغٝ

 
 ٌصاضاٖ ثٝ ؾٛز یٝ ثيط ويفيت حؿبثطؾي ثط ٚاوٙف ؾطٔب٘تبیح آظٖٔٛ ضٌطؾيٖٛ تأ: 9  ؽوارُ ًگارُ

 هقذار احتوال tآهارُ  هؼیار فاًحزا ضزیب هتغیز

 000/0 917/8 205/0 834/1 ٘ٛؿ ٌعاضـ حؿبثطؼ

 000/0 304/4 078/0 337/0 ا٘ساظٜ حؿبثطؼ

 057/0 903/1 050/0 096/0 تهسي حؿبثطؼ زٚضٜ

 032/0 145/2 028/0 061/0 ا٘ساظٜ قطوت

 395/0 -850/0 051/0 -043/0 اٞطْ ٔبِي

 000/0 497/4 196/0 474/1 ٞب ضقس زاضایي

 049/0 965/1 038/0 076/0 ٞب ٘طخ ثبظزٜ زاضایي

 037/0 080/2 055/0 /115 ضطیت تبثت

 ٚاتؿٖٛ زٚضثيٗ آٔبضٜ ٔمساض احتٕبَ Fآٔبضٜ  ضطیت تقييٗ ضطیت تقييٗ تقسیُ

193/0 199/0 956/28 000/0 656/1 

 
 ويفيت حؿبثطؾي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتيثيٗ   ٞسف اظ آظٖٔٛ فطضيٝ زْٚ پػٚٞف، ثطضؾي ضاثغٝ

ٍ٘بضٜ  حیثب تٛخٝ ٘تبزض ثطضؾي ٔقٙبزاضي ٔسَ  اضائٝ قسٜ اؾت. (10) قٕبضٜ اؾت وٝ ٘تبیح آٖ زض ٍ٘بضٜ
 زاض ٔقٙبزضنس  95وٛچىتط اؾت وٝ ثب اعٕيٙبٖ  05/0بزاضي اظ زض ؾغح ٔقٙ Fاحتٕبَ آٔبضٜ  (10قٕبضٜ )

اؾت وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٍ٘بضٜ آٔبضٜ  815/1قٛز. ٔمساض آٔبضٜ زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ ثطاثط ثب  یيس ٔيثٛزٖ ٔسَ تأ
ٔسَ ذٛز ٕٞجؿتٍي ؾطیبِي اظ ٘ٛؿ ٔطتجٝ اَٚ ٚخٛز ٞبي  ثيٗ ثبليٕب٘سٜزٞس،  زٚضثيٗ ٚاتؿٖٛ ٘كبٖ ٔي
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ٚ  تمُٔتغيطٞبي ٔؿ زٞس اؾت وٝ ٘كبٖ ٔي 166/0تقسیُ قسٜ ثطاثط ضطیت تقييٗ ٘ساضز. ٕٞچٙيٗ ٔمساض 
 ٙس. وٙ تجييٗ ٔيزضنس اظ تغييطات ٔتغيط ٚاثؿتٝ ضا  16ٔسَ حسٚز وٙتطِي 

حؿبثطؼ ثب  ٞبيزٞس، ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـ ف ٘كبٖ ٔي٘تبیح ٔطثٛط ثٝ آظٖٔٛ فطضيٝ زْٚ پػٚٞ
 ٞبئٙفي ثٛزٖ ضطیت ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـفسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ضاثغٝ ٔٙفي ٔقٙبزاضي زاضز وٝ ثب تٛخٝ ثٝ 

 ٞبيٛزٖ ٔمساض ضطیت ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـایٗ ضاثغٝ ٘يع ٔقىٛؼ اؾت. ٔٙفي ٚ ٔقٙبزاض ث ثطايحؿبثطؼ 
 ٔمجَٛ حؿبثطؼ ثبفث وبٞف فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٞبيثٝ ایٗ ٔقٙي اؾت وٝ ٌعاضـ -734/0حؿبثطؼ 

زٞس ٌعاضقبت حؿبثطؾي زض لبِت یه ٌعاضـ قبُٔ اعلافبت لبثُ  قٛز. ایٗ ٘تيدٝ ٘كبٖ ٔي ٔي
پصیطي  ٚ ضیؿه  تٛخٟي زض ٔٛضز ٔٙبثـ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٔب٘ٙس تساْٚ فقبِيت ٚ ثطآٚضز ا٘ساظٜ

ؿتطٜ اي وٝ اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ لبثّيت افتٕبز ٚ ٌ ٌٛ٘ٝي ٘مسیٍٙي قطوت زض آیٙسٜ اؾت، ثٝٞب خطیبٖ
زٞس ٚ ضیؿه اعلافبتي ٚ زض ٘تيدٝ فسْ اعٕيٙبٖ  اعلافبت افكب قسٜ ٚاحس تدبضي ضا افعایف ٔي

زٞس. ٕٞچٙيٗ ٘تبیح ٔطثٛط ثٝ آظٖٔٛ فطضيٝ زْٚ پػٚٞف زض  اعلافبتي زض ٔٛضز قطوت ضا وبٞف ٔي
زٞس،  ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ ٔتغيطٞبي ا٘ساظٜ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثب فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٘كبٖ ٔي

ثيٗ ٔتغيطٞبي ا٘ساظٜ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثب فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ضاثغٝ ٔقٙبزاضي ٚخٛز ٘ساضز. 
ثٝ ٔقٙي آٖ اؾت  -050/0ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ  -094/0ضطایت ٔٙفي ٔتغيطٞبي ا٘ساظٜ حؿبثطؼ 

اضز؛ أب ثب اي ٔقىٛؼ ٚخٛز ز وٝ ثيٗ ا٘ساظٜ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثب فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ضاثغٝ
صا اضتجبط ٔقٙبزاضي ٞب ٔقٙبزاض ٘يؿتس؛ ِ اؾت ایٗ ضاثغٝ 05/0وٝ ؾغح ٔقٙبزاضي ثيكتط اظ تٛخٝ ثٝ ایٗ
فبتي ٚخٛز ٘ساضز. ثب تٛخٝ ؾؿٝ حؿبثطؾي ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثب فسْ اعٕيٙبٖ اعلاثيٗ ا٘ساظٜ ٔؤ

حؿبثطؾي ثب فسْ اعٕيٙبٖ فٙٛاٖ یىي اظ ٔقيبضٞبي ويفيت ٞبي حؿبثطؼ ثٝوٝ ٘ٛؿ ٌعاضـثٝ ایٗ
تٛاٖ  ٌيطز ٚ ٔي یيس لطاض ٔيزاض اؾت، فطضيٝ زْٚ پػٚٞف ٔٛضز تأاعلافبتي زاضاي ضاثغٝ ٔثجت ٚ ٔقٙب

 زٞس. ٘تبیح پػٚٞف زض اضتجبط ٘تيدٝ ٌطفت وٝ ويفيت حؿبثطؾي، فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ضا وبٞف ٔي
اعلافبتي ٕٞؿٛ ثب پػٚٞف فبضلط ٚ حؿبثطؼ ٚ فسْ اعٕيٙبٖ  ٞبيثب ضاثغٝ ثيٗ ٔتغيط ٘ٛؿ ٌعاضـ

( اؾت، ثب ایٗ تفبٚت وٝ زض پػٚٞف فبضلط ٚ ٚیّىيٙع 2007( ٚ ثطٚؼ ٚ ٕٞىبضاٖ )1998ٚیّىيٙع )
فٙٛاٖ قبذهي ثطاي فسْ اعٕيٙبٖ ٘ٛؾب٘بت ثبظزٜ ؾٟبْ ثٝ زض تغييط ٚ ؾيؿتٕبتيه ( اظ ضیؿه1998)

ضاثغٝ ثيٗ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٚ  اعلافبتي اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ٕٞچٙيٗ ٘تبیح پػٚٞف زض ثطضؾي
 ( اؾت.1392فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٔربِف ثب ٘تبیح پػٚٞف ليغبؾي، اؾتب ٚ حبخي ظازٜ )
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 ثيط ويفيت حؿبثطؾي ثط فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي٘تبیح آظٖٔٛ ضٌطؾيٖٛ تأ :10ؽوارُ   ًگارُ
 هقذار احتوال tآهارُ  هؼیار فاًحزا ضزیب هتغیز

 000/0 -774/5 127/0 -734/0 ٘ٛؿ ٌعاضـ حؿبثطؼ

 190/0 -310/1 071/0 -094/0 ا٘ساظٜ حؿبثطؼ

 228/0 -061/1 047/0 -050/0 حؿبثطؼ تهسي زٚضٜ

 547/0 601/0 119/0 071/0 ا٘ساظٜ قطوت

 004/0 841/2 053/0 151/0 اٞطْ ٔبِي

 048/0 -978/1 235/1 -443/2 ٞب ضقس زاضایي

 013/0 488/2 107/0 267/0 ٞب ٘طخ ثبظزٜ زاضایي

 000/0 -338/8 144/0 -204/1 ضطیت تبثت

 ٚاتؿٖٛ  زٚضثيٗ  آٔبضٜ احتٕبَ  ٔمساض Fآٔبضٜ  تقييٗ ضطیت ضطیت تقييٗ تقسیُ

166/0 173/0 272/24 000/0 815/1 

 

 گیزی ٍ پیؾٌْادّا  ًتیجِ
ثط ويفيت  ثيط ويفيت حؿبثطؾيأٞبي تطويجي ثٝ ثطضؾي ت زض ایٗ پػٚٞف ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ زازٜ

ثطاي  ثب ثطضؾي ازثيبتضٚ اعلافبت حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي پطزاذتٝ قسٜ اؾت؛ اظ ایٗ
 ؾؿٝ حؿبثطؾيٖ ٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ، ا٘ساظٜ ٔؤٌيطي ويفيت حؿبثطؾي ؾٝ ٔقيبض ٔتفبٚت ثٛز ا٘ساظٜ

يت اللاْ تقٟسي ٚ ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٚ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ؾٝ ٔقيبض پبیساضي ؾٛز، ويف
ٔٙؾٛض وٕي وطزٖ ٔتغيط فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي قسٜ اؾت. ثٌٝصاضاٖ ثٝ ؾٛز اؾتفبزٜ  ٚاوٙف ؾطٔبیٝ

ثط ٔجٙبي ضٚـ  ثيٙي ؾٛز ٞط ؾٟٓٚ ذغبي پيفپطاوٙسٌي ثبظزٜ ؾٟبْ، ٘طخ  ٘يع ؾٝ ٔتغيط ٘ٛؾب٘بت
 ٞف زض ضاثغٝ ثب آظٖٔٛ فطضيٝٞبي پػٚ ِفٝ اَٚ انّي زض ٘ؾط ٌطفتٝ قسٜ اؾت. یبفتٝتدعیٝ ٚ تحّيُ ٔؤ

اَٚ، ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ ويفيت حؿبثطؾي ٚ ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٘كبٖ زاز اظ ٔيبٖ ٔقيبضٞبي 
ٌيطي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي؛  ويفيت حؿبثطؾي، ٘ٛؿ اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ ثب ٞط ؾٝ ٔقيبض ا٘ساظٜ

ثٝ ؾٛز ضاثغٝ ٔقٙبزاضي زاضز؛ أب  ٌصاضاٖ یقٙي پبیساضي ؾٛز، ويفيت اللاْ تقٟسي ٚ ٚاوٙف ؾطٔبیٝ
زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ثب ٞيچ یه اظ ٔقيبضٞبي ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ضاثغٝ ٔقٙبزاضي ٘ساضز. 
ٕٞچٙيٗ ٘تبیح زض ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ ا٘ساظٜ حؿبثطؼ ٚ ؾٝ ٔقيبض ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٘كبٖ زاز 

زاضز؛ ٌصاضاٖ ثٝ ؾٛز ضاثغٝ ٔقٙبزاضي  ف ؾطٔبیٝا٘ساظٜ حؿبثطؼ ثب زٚ ٔتغيط ويفيت اللاْ تقٟسي ٚ ٚاوٙ
ثٝ ٘ٛؿ  زؾت آٔسٜ ٔطثٛطٝأب ٞيچ اضتجبط ضٚقٙي ثيٗ ا٘ساظٜ حؿبثطؼ ٚ پبیساضي ؾٛز ٚخٛز ٘ساضز. ٘تبیح ث
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(؛ آؾتبٔي، ضٚؾٕيٗ 1992ٞبیي ٔب٘ٙس چٛي ٚ ختط ) ٌعاضـ حؿبثطؼ زض ایٗ پػٚٞف ٕٞؿٛ ثب پػٚٞف
 ( اؾت ٚ اظ ٘ؾط ٔتغيط ا٘ساظٜ حؿبثطؼ1387ٞف اثطاٞيٕي ٚ ؾيسي )( ٚ ٔربِف ثب پػ2017ٚٚ ٞبضتبزیٛ )

 ( ٚ ٔربِف ثب پػٚٞف2015( ٚ خيبً٘، حجيت ٚ غٚاتبزیٛ )2014ٞبیي ٔب٘ٙس زیٛ ٚ غٚ ) ٔغبثك ثب پػٚٞف
 ( اؾت ٚ اظ ٘ؾط ٔتغيط زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ ٔربِف ثب پػٚٞف ًِٛ٘،2011لاض٘ؽ، ٔيٙٛتي ٔعا ٚ غاً٘ )

( اؾت. ٘تبیح ٔطثٛط ثٝ آظٖٔٛ فطضيٝ زْٚ پػٚٞف، ثطضؾي ضاثغٝ ثيٗ 2017ؾطیٙيسي ٚ اوؿبي )
حؿبثطؼ ثب فسْ اعٕيٙبٖ  ٞبيلافبتي ٘كبٖ زاز تٟٙب ٘ٛؿ ٌعاضـويفيت حؿبثطؾي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اع

ْ ؾؿٝ حؿبثطؾي ٚ زٚضٜ تهسي حؿبثطؼ اثط ٔقٙبزاضي ثط فسٔقٙبزاضي زاضز ٚ ٔتغيطٞبي ٘ٛؿ ٔؤ ضاثغٝ
ويفيت  زض حميمت ٘تبیح ٘كبٖ زاز اظ ٔيبٖ ٔقيبضٞبي ا٘تربة قسٜ ثطاي اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٘ساضز.

٘ؿجت ثٝ اعلافبت ٌعاضـ قسٜ اعٕيٙبٖ اعلافبتي حؿبثطؾي، فسْ  ٞبيحؿبثطؾي، تٟٙب ٘ٛؿ ٌعاضـ
ٌؿتطٜ ثيب٘ي زیٍط، اؽٟبض٘ؾط حؿبثطؼ لبثّيت افتٕبز ٚ زٞس. ثٝ  ٚؾيّٝ ٚاحس تدبضي ضا وبٞف ٔيثٝ

زٞس ٚ اظ عطیك افعایف قفبفيت اعلافبتي ٔٛخت  اعلافبت افكب قسٜ ٚاحس تدبضي ضا افعایف ٔي
ٌصاضاٖ ٚاحس تدبضي وبٞف یبثس. ٘تبیح پػٚٞف زض  قٛز، فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي زض ٔيبٖ ؾطٔبیٝ ٔي

ٔربِف ثب ( ٚ 2007( ٚ ثطٚؼ، ثٗ ٚ تٙي )1998آظٖٔٛ فطضيٝ زْٚ ٕٞؿٛ ثب پػٚٞف فبضلط ٚ ٚیّىيٙع )
 ( اؾت. ثب ایٗ تفبٚت وٝ زض ایٗ پػٚٞف قبذم فسْ اعٕيٙب1392ٖ) ظازٜپػٚٞف ليغبؾي، اؾتب ٚ حبخي

عٛض وّي ٘تبیح ٌيطي قسٜ اؾت. ثٝ َٚ انّي ا٘ساظِٜفٝ اتي ثط ٔجٙبي ضٚـ تدعیٝ ٚ تحّيُ ٔؤاعلافب
ٞبي حؿبثطؼ اضـٌيطي ويفيت حؿبثطؾي، ٘ٛؿ ٌع ایٗ پػٚٞف ٘كبٖ زاز اظ ٔيبٖ ٔقيبضٞبي ا٘ساظٜ

ثيط حؿبثطؾي ثط ويفيت اعلافبت ٌيطي ويفيت حؿبثطؾي زض ثطضؾي تأٜ تطي ثطاي ا٘ساظٔقيبض ٔٙبؾج
حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي اؾت. ٕٞچٙيٗ اظ ضٚاثظ ثيٗ ٔتغيطٞبي ويفيت حؿبثطؾي، 

ؿبثطؾي تٛاٖ ٘تيدٝ ٌطفت وٝ ذسٔت ح ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٔي
وٙس وٝ ٔٙدط ثٝ ثٟجٛز ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ وبٞف فسْ  اي ٔضبفف ایدبز ٔي اضظـ افعٚزٜ

تٛا٘س ثط  وٝ ٘تبیح پػٚٞف ٘كبٖ زاز ويفيت حؿبثطؾي ٔيٌطزز. ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ٔي
ٌطاٖ  ٌصاضاٖ ٚ تحّيُ ؾطٔبیٝثيطٌصاض ثبقس، ثٝ بثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي تأويفيت اعلافبت حؿ

ضؾس ٘ؾط ٔيٙس؛ چطا وٝ ثٝزٞ قٛز ثٝ اثط فٛأُ ويفيت حؿبثطؾي تٛخٝ ثيكتطي ٘كبٖ  تٛنيٝ ٔي
تٛا٘س ٔٙدط ثٝ ثٟجٛز ويفيت اعلافبت حؿبثساضي ٚ  ويفيت حؿبثطؾي اظ خّٕٝ فٛأّي اؾت وٝ ٔي

قٛز زض پػٚٞكي ٔكبثٝ ثب وبٞف فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي قٛز. ثٝ پػٚٞكٍطاٖ آیٙسٜ پيكٟٙبز ٔي
پػٚٞف حبضط، ٔٛضٛؿ ضا زض ؾغح ٞط یه اظ نٙبیـ ٔٛضز ثطضؾي لطاض زازٜ ٚ ثب ٘تبیح پػٚٞف حبضط 

ٞبي آٔبضي زیٍطي  زض آیٙسٜ پػٚٞكٍطاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ٌطزز ئٔمبیؿٝ وٙٙس. ٕٞچٙيٗ پيكٟٙبز 
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 ويفيت حؿبثطؾي ضا ثط ويفيت اعلافبتثيط ٔقيبضٞبي ثيكتطي اظ ٘ٙس ضٚـ تحّيُ ٔقبزلات ٕٞعٔبٖ، تأٔب
أّي ٔب٘ٙس ثطذي حؿبثساضي ٚ فسْ اعٕيٙبٖ اعلافبتي ثطضؾي وٙٙس. زض ایٗ پػٚٞف اثطات ٘بقي اظ فٛ

ٖ ؾبظٔب٘ي ٚ فٛأُ ولاٖ ؾيبؾي ٚ التهبزي عّجب٘ٝ ٔسیطاٖ، ثطذي فٛأُ زضٚٞبي ٔٙفقت ؾيبؾت
ثيطٌصاض تٛا٘س ثط ٘تبیح پػٚٞف تأ فٛأُ ٔيٗ ٚخٛز زاضز وٝ اظ زؾتطؼ ٔحمك ذبضج ثٛزٜ اؾت ٚ اثط ای

ثبقس؛ أب اثط ایٗ فٛأُ زض پػٚٞف زض ِحبػ ٘كسٜ اؾت. ٕٞچٙيٗ زض ایٗ پػٚٞف اثطات ٘بقي اظ ٘ٛؿ 
ثيط ضٚاثظ زض نٙبیـ ٔرتّف ثبیس ثٝ تأ نٙقت زض ٘ؾط ٌطفتٝ ٘كسٜ اؾت، ثب تٛخٝ ثٝ قست ٚ ضقف

 نٙبیـ ٔرتّف زض تفؿيط ٘تبیح تٛخٝ وطز. 
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